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RAPPORTENS HOVEDKONKLUSIONER

Rapportens farste kapitel indeholder vurderinger og an-
befalinger om den aktuelle skonomiske politik med seerligt
fokus pa emner, der har betydning for produktiviteten.

Af kapitel Il fremgar, at andelen af den samlede vareeks-
port, som ikke krydser den danske greense, sakaldt mer-
chanting og processing, er vokset i Igbet af de seneste ar-
tier. Hovedparten af disse aktiviteter finder sted i en hand-
fuld store fremstillingsvirksomheder med datterselskaber i
udlandet. Det er virksomheder med hgj veekst i deres pro-
duktivitet og veerditilvaekst.

| kaptitel |l konkluderes det, at merchanting og proces-
sings bidrag til fremstillingssektorens veerditilvaekst er vok-
set fra 2 pct. i 2005 til 20 pct. i 2022. Merchanting og pro-
cessing har samtidig bidraget til en hgjere produktivitet og
et fald i lankvoten.
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Rapportens hovedkonklusioner

DIS-ordning ber
afvikles ...
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RAPPORTENS
HOVEDKONKLUSIONER

Denne produktivitetsrapport fra De @konomiske Rads formandskab,
der udger Produktivitetsradet, bestar af tre kapitler. | det felgende gi-
ves en kort praesentation af rapportens konklusioner i hvert af kapit-
lerne.

RAPPORTENS KAPITLER

Kapitel | Aktuel gkonomisk politik
Kapitel Il Virksomhedernes brug af merchanting og processing
Kapitel Il Betydningen af merchanting og processing for gkonomien

Ud over de tre kapitler er udarbejdet et baggrundsnotat, som beskriver
udviklingen i produktiviteten og konkurrenceevnen. Dette baggrunds-
notat er tilgeengelig via www.dors.dk. Her findes ogsa dokumentations-
notater i tilknytning til kapitel 1l og Ill.

KAPITEL I, AKTUEL GKONOMISK POLITIK

| kapitel | kommenteres péa aktuelle skonomisk-politiske forslag og aftaler
med relevans for produktiviteten. Diskussionen er koncentreret om fem
emner:

. Statsstatte til virksomheder
o  Offentlig lgn

. Uddannelse

. Personskattereform

. Klimamal

Ekspertgruppen for fremtidens erhvervsstgtte har fremlagt deres forste
rapport d. 19. februar 2024. Ekspertgruppen anbefaler, at skattebegun-
stigelsen for ansatte pa skibe i Dansk International Skibsregister (DIS-
ordningen) udfases. Formandskabet er enig i ekspertgruppens anbe-
faling, da ordningen traekker i retning af at saenke produktiviteten hos
de beskaeftigede, da de vil blive fastholdt i beskaeftigelse med lav pro-
duktivitet og lgn far skat.
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Rapportens hovedkonklusioner
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Formandskabet mener modsat ekspertgruppen, at ogsa den sakaldte
tonnageskat bgr eendres. Tonnageskatten er en saerligt lav selskabs-
skat pa rederier. Der er gode grunde til, at selskabsbeskatning som
udgangspunkt ber veere neutral, s& der geelder samme beskatnings-
forhold for alle brancher - hvilket ekspertudvalget ogsa anerkender,
men fraviger i dette tilfeelde. Ekspertgruppens konklusion om ikke at
andre tonnageskatten henviser til en beregning fra Skatteministeriet,
som konkluderer, at afskaffelsen af rederiernes skattebegunstigelse vil
medfere hgjere skatteindteegter, men samtidig give et samfundsgko-
nomisk efficienstab. Beregningen bygger dog pa en raekke forudsaet-
ninger, der kan diskuteres.

Ved indkgb af forsvarsmateriel er det muligt for Danmark at kraeve, at
de seelgende virksomheder skal kabe varer eller tienester hos danske
virksomheder. Et sadant krav om modkeab vil gge omkostningerne hos
de udenlandske virksomheder, der skal salge til det danske marked.
Det vil gare prisen péa indkgb af forsvarsmateriel hgjere, og vil derfor
isoleret set mindske det vabenkgb, der kan opnas for en given for-
svarsudgift. Det ber i sig selv mindske rigets sikkerhed. Med mindre
der er gode argumenter, som i givet fald bgr fremleegges, ber Danmark
derfor som udgangspunkt undlade at kreeve modkgb ved indkgb af for-
svarsmateriel.

Det er i aftalen om reform af universitetsuddannelserne aftalt, at redu-
cere 10 pct. af kandidatuddannelserne med % ar. Det vil i sig selv redu-
cere den gennemsnitlige uddannelseslaengde, hvilket forventes at re-
ducere produktiviteten i Danmark. | reformen er der aftalt at s@ge at
forbedre kvaliteten af uddannelserne i Danmark, hvilket kan modvirke
produktivitetsfaldet. Kvalitetstiltagene ma anses for at veere samfunds-
gkonomisk risikable, siden hverken forventet effekt pa produktivitet eller
graden af usikkerhed ved indsatsen lader sig kvantificere pa forhand.

Den offentlige lendannelse er praeget af, at stort set alle ansatte pa det
offentlige arbejdsmarked far den samme procentuelle lgnstigning. Der-
ved giver Ignnen ikke et prissignal til lanmodtageren om, at de skal
flytte sig i retning af omrader med mangel pa arbejdskraft, hvilket mind-
sker produktiviteten i den offentlige sektor. Den netop indgaede tre-
parts aftale om lgn og arbejdsvilkar giver et engangsleft i lannen til
udvalgte grupper pa det offentlige arbejdsmarked. Aftalen adresserer
derfor ikke det underliggende problem med, at de procentuelle Ignstig-
ninger vil tendere mod at veere ens for alle de offentligt ansatte. Aftalen
bidrager derfor ikke til at modvirke, at der fremadrettet igen kan opsta
mangelsituationer pa dele af det offentlige arbejdsmarked.
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KAPITEL Il, VIRKSOMHEDERNES BRUG AF MERCHANTING
OG PROCESSING

Dansk eksport har traditionelt bestaet af varer, der produceres i Danmark
og eksporteres fra danske virksomheder til udenlandske virksomheder
eller forbrugere. Siden 2005 er der dog registreret en betydelig stigning
i en anden type vareeksport, hvor danskejede varer eksporteres fra et
udenlandsk land til et andet, uden at varerne krydser den danske
graense. Denne vareeksport benaevnes merchanting og processing, og
isaer processing er steget i de senere ar, jf. figur A.

FIGUR A MERCHANTING OG PROCESSING

Andelen af den samlede danske vareeksport, der ikke krydser den
danske graense, sakaldt merchanting og processing, er steget bety-
deligt siden 2005.

Pct. af vareeksport

© T 2013 2017 2021

0 el
2005 2009

= Processing == Merchanting = M&P i alt

Anm.: Vareeksporten er opgjort efter betalingsbalancens varebegreb og er
ikke saesonkorrigeret. Seneste observation er december 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

Merchanting og processing er to forskellige statistiske begreber, men
som oftest deekker de over samme type af aktivitet: En dansk fremstil-
lingsvirksomhed far produceret varer i udlandet og videresaelger dem,
uden at de krydser den danske graense. Her er saledes tale om en anden
made, hvorpa fremstillingsvirksomheder kan indga i en global arbejds-
deling og eksportere deres produkter pa. En mindre del af merchanting
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Rapportens hovedkonklusioner
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og processing daekker dog over en form for engroshandel, hvor virksom-
heder kgber og videresaelger varer i udlandet.

Hovedparten af merchanting og processing er placeret i store fremstil-
lingsvirksomheder med datterselskaber i udlandet. Ydermere er aktivite-
terne koncentreret i forholdsvis fa virksomheder. Saledes stér fem virk-
somheder for knap 60 pct. af den samlede veerdiskabelse fra merchan-
ting og processing opgjort ud fra den samlede avance ved merchanting
0g processing.

Disse fem virksomheder har haft en kraftig veekst i deres vaerditilvaekst,
produktivitet og markup (dvs. forskellen mellem salgspriser og omkost-
ninger), jf. figur B. Samtidig har de haft et stort fald i lankvoten.

UDVIKLING FOR VIRKSOMHEDER MED
MEST MERCHANTING OG PROCESSING |
FORHOLD TIL ANDRE VIRKSOMHEDER

FIGUR B

De fem fremstillingsvirksomheder med hgjest omsaetning fra mer-
chanting og processing har haft veesentlig hgjere vaekst i BVT, pro-
duktivitet og markupper og fald i lenkvoten i forhold til gvrige frem-
stillingsvirksomheder i perioden 2001-2020.

Realt BVT

Beskeeftigelse

d

Timeproduktivitet

Lgnkvote (pct.point)

Markup (pct.point)

-100 0 100 200 300 400

Pct.
= Qvrige O Andre M&P m Top5

Anm.: Top 5 angiver de fem fremstillingsvirksomheder med mest merchan-
ting og processing i 2019.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistik, Statistikban-
ken og registerdata.
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De fem fremstillingsvirksomheder med mest merchanting og processing
har dermed mange af de karakteristika, som kendetegner de sakaldte
superstjernevirksomheder, der ifalge gkonomisk forskning i stigende
grad ser ud til at dominere gkonomien i USA og Europa. Superstjerne-
virksomheder er saledes kendetegnet ved, at de har hgj vaekst, hgj pro-
duktivitet, en lav Ignkvote og hgje markupper, der afspejler en meget hgj
indtjening.

Der er i litteraturen peget pa en reekke mulige forklaringer bag super-
stiernernes ggede udbredelse. Der kan f.eks. vaere en gget betydning af
skalafordele, som giver nogle virksomheder mulighed for at vokse og
afsaette varerne globalt. For de danske superstjernevirksomheder sker
globaliseringen blandt andet ved @get brug af merchanting og proces-
sing, hvor produktionen foregar i udenlandske datterselskaber. Moder-
selskaberne i Danmark bidrager i stigende grad med forskning, udvikling
og administration med henblik pa at udvikle patenter og design af de
varer, som de udenlandske datterselskaber producerer og salger i ud-
landet, uden at de fysisk krydser den danske greense. Dette manster
underbygges af, at virksomheder med merchanting og processing har
en hgj andel af immateriel kapitel, og i hajere grad ger brug af hgjt spe-
cialiseret arbejdskraft, f.eks. med en ph.d. uddannelse, sammenlignet
med andre fremstillingsvirksomheder.

KAPITEL Ill, BETYDNINGEN AF MERCHANTING OG
PROCESSING FOR GKONOMIEN

| kapitel 11l undersages betydningen af merchanting og processing for
gkonomien. Samlet set har merchanting og processing stor betydning
for udviklingen i veerditilveeksten, produktivitet og lankvote i fremstillings-
sektoren. Saledes er veerditilveeksten knyttet til merchanting og proces-
sing steget fra at udgere 2 pct. af den samlede veerditilveekst i fremstil-
lingsvirksomhederne i 2005 til at udggre 20 pct. i 2022. Fra 2005 til 2019
steg timeproduktiviteten i fremstilling med 60 pct. Heraf kan 16 pct.po-
int tilskrives merchanting og processing.

Lgnkvoten er, som naevnt, vaesentligt lavere i virksomheder, der ggr brug
af merchanting og processing. Lagnkvoten i hele fremstillingssektoren var
i 2019 pa 54 pct., men hvis bidraget fra merchanting og processing fra-
regnes, ville lgnkvoten veere pa 59 pct.

Forskydningen i retningen af de store M&P-virksomheder indebaerer

en underliggende (strukturel) @ndring i maden, hvorpa der produceres
i dansk gkonomi, idet den fysiske produktion i stigende grad foregar i
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udlandet, mens danske virksomheder i stigende grad star for forskning,
udvikling og administration.

Denne forskydning har betydning for, hvordan gkonomien fungerer.
Saledes har der traditionelt vaeret en teet sammenhaeng mellem pro-
duktion og beskaeftigelse indenfor fremstillingserhvervene. Sammen-
haengen sveekkes imidlertid, nar en sterre del af virksomhedernes ind-
tjening er knyttet til produktion i udlandet. For virksomheder, som i hgj
grad ger brug af merchanting og processing, ma det forventes at inde-
baere en svagere kobling mellem Ignkonkurrenceevne og eksport.

I en verden, som i stigende grad synes at blive domineret af superstjer-
nevirksomheder, kan det forekomme positivt, at der ogsa er danske
superstjerner. De har bidraget til en hgj produktivitet og gget velstand
samlet set. Udviklingen kan dog have haft fordelingsmaessige konse-
kvenser, idet den lavere lankvote indebaerer, at en hgjere andel af vaer-
diskabelsen gar til vicksomhedsejerne.

En uheldig konsekvens af superstjernernes ggede dominans er, at
konkurrencen mindskes. De hgje markupper i superstjernerne indebae-
rer saledes, at priserne isoleret set er hgjere end i en situation med
steerkere konkurrence. Da de danske superstjerner ogsa saelger deres
varer i udlandet, meerkes de negative konsekvenser af de hgje mark-
upper ogsa af udenlandske forbrugere. Til gengeeld rammes de dan-
ske forbrugere af den sveekkede konkurrence, som fglge af superstjer-
ner i USA og andre lande. Det taler for international koordinering af
konkurrencepolitikken, hvor de negative konsekvenser af superstjer-
nernes generelle fremveaekst mindskes. Et skridt i denne retning ses pa
det digitale omrade i form af EU’s sakaldte Digital Markets Act.
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KAPITEL |
AKTUEL OKONOMISK POLITIK

Kapitlet praesenterer formandskabets vurderinger af gko-
nomisk-politiske initiativer af relevans for produktivitets-
udviklingen.

Farst kommenteres pa forskellige tiltag relateret til stats-
statte til virksomheder.

Dernaest diskuteres trepartsaftale om offentlig Ign og for-

skellige tiltag relateret til uddannelsesomradet. Det drejer
sig blandt andet om reformen af universitetsuddannel-
serne.

Endelig kommenteres pa betydningen af personskatte-
reformen og forskellige klimamal for produktivitets-
udviklingen.
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Aktuel gkonomisk politik |
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AKTUEL OGKONOMISK POLITIK

| det fglgende behandles aktuelle gkonomisk-politiske emner med
seerlig fokus pa omrader, der er relevante for produktivitetsudviklingen.
Der ses pa felgende omrader:

. Statsstatte til virksomheder
e  Offentlig lgn

. Uddannelse

. Personskattereformen

. Klimamal

STATSSTOTTE TIL VIRKSOMHEDER

Ekspertgruppen for fremtidens erhvervsstotte

Ekspertgruppen for fremtidens erhvervsstgtte fremlagde d. 19. februar
2024 deres forste rapport Fremtidens erhvervsstatte — kortleegning,
principper og sanering. | rapporten praesenteres nogle overordnede
principper, som erhvervsstgtteordninger skal leve op til. Med afsaet i
disse principper argumenterer udvalget for, at den statslige finansie-
ring af nogle erhvervsstgtteordninger kan afvikles helt eller delvist.

Et overordnet princip er, at der kun skal ydes erhvervsstgtte, hvis der
er solid evidens for, at der er markedsfejl, der mindsker det privatgko-
nomiske afkast i forhold til det samfundsgkonomiske afkast. | det til-
feelde kan statte lede til en bedre samfundsgkonomi. Formandskabet
vurderer, at udvalgets fokus pa samfundsgkonomi, nar erhvervsstatte-
ordninger evalueres, er hensigtsmeessigt. Derudover foreslas det, at
der skal vaere en solnedgangsklausul pa alle erhvervsstgtteordninger,
sa de ikke lgber pa ubestemt tid. Det sidste kombineres med et princip
om, at der skal ske en Igbende opfglgning pa alle ordninger, hvilket
flugter med tidligere anbefalinger fra formandskabet.

Ekspertgruppen vurderer, at erhvervsstgtte kan veere relevant til udrul-
ning og udvikling af nye klimateknologier, der ikke kan konkurrere pa
markedsvilkar, men forventes at kunne bidrage til at indfri klimama-
lene. Udvalget anbefaler pa den baggrund, at Pulje til fangst og lagring
af CO2 (CCS) opretholdes.
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Formandskabet vurderer at puljen medferer dobbeltstgtte i det om-
fang, at midlerne gives til anvendelse af CCS péa fossile breendsler,
som samtidig medfgrer fritagelse for COz-afgift. Udrulning og udvikling
af klimateknologier bgr som udgangspunkt understgttes via en ensar-
tet drivhusgasbeskatning, herunder teknologineutrale tilskud til nega-
tive udledninger, jf. Teknologineutral pulje til CO2-fangst mv. Der kan
dog veere argumenter for teknologistatte pa klimaomradet, hvis der kan
pavises markedsfejl i form af store spredningseffekter, som kan fore til
drivhusgasreduktioner i Danmark og resten af verden. | s& fald ber
statten tilretteleegges til at maksimere denne spredning, eksempelvis
sa spredning ikke begreenses via patenter.

Formandskabet er enige i ekspertudvalgets anbefaling om at afskaffe
den skattebegunstigelse for rederierne, der ligger i, at ansatte pa skibe
i Dansk Internationalt Skibsregister (DIS) ikke skal betale indkomstskat
af lgn fra skibe i international fart. Skattebegunstigelsen ger det attrak-
tivt at tage en ansaettelse, der giver en lavere lgn for skat, end den
samme person kunne opna ved anden beskaeftigelse. Det treekker i
retning af at seenke produktiviteten hos de beskaeftigede, da de vil blive
fastholdt i en beskeeftigelse med lav produktivitet og lgn for skat, jf.
Dansk @konomi, forar 2022.

Formandskabet mener modsat udvalget, at ogsa den sakaldte tonnage-
skat bgr andres. Tonnageskatten er en seerligt lav selskabsskat pa re-
derier. Der er gode grunde til, at selskabsbeskatning som udgangspunkt
ber vaere neutral, s& der gaelder samme beskatningsforhold for alle bran-
cher — hvilket ekspertudvalget ogsa anerkender, men fraviger i dette til-
feelde. Ekspertudvalgets konklusion om ikke at eendre tonnageskatten
henviser til en beregning fra Skatteministeriet, som konkluderer, at af-
skaffelsen af rederiernes skattebegunstigelse vil medfere hgjere skatte-
indteegter, men samtidig give et samfundsgkonomisk efficienstab. Be-
regningen bygger dog pa en raekke forudsaetninger, der kan diskuteres.

Det er sandsynligt, at en afskaffelse af tonnageskatten kan fa dele af
handelsfladen til at skifte hovedsaede til udlandet, som Skatteministe-
riet antager. En udflytning af dele af handelsfladen vil imidlertid ikke i
sig selv pavirke Danmarks nationalindkomst negativt, hvis de samme
aktiviteter i gvrigt fortsaetter under udenlandsk flag. Det skyldes, at den
danske lgn- og kapitalindkomst i sa fald vil veere usendret, men blot
optreede i nationalregnskabet som indkomst optjent i udlandet i stedet
for at indga i indenlandsk BNP. Og i det omfang, at en del af det for-
ogede skatteprovenu som folge af den hgjere skattesats betales af
udenlandske kapitalejere, vil denne skattebetaling isoleret set veere en
gevinst for Danmark. Samtidig har formandskabet tidligere gjort op-
maerksom pa, at tonnageskatten vil tilskynde til at investere i erhvervet,
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selvom kapitalen kan opna et stagrre afkast for skat i andre erhverv.
Dermed kan skattebegunstigelsen fare til en mindre efficient anven-
delse af kapitalen, jf. Dansk @konomi, forar 2006 og Dansk @konomi,
forar 2022. Formandskabets bemaerkninger til Skatteministeriets be-
regninger er uddybet i et notat pa www.dors.dk.

Landbrugets produktionsjord er vurderet efter en seerlig ordning, der
kendes som bondegéardsreglen. Ekspertgruppen skenner, at landbru-
gets produktionsjord vurderes til ca. en tredjedel af vaerdien i fri handel,
hvilket reducerer den effektive beskatning. Den lave beskatning ger
det mere attraktivt at anvende jord til produktionsjord fremfor til andre
formal, hvorfor udvalget foreslar at udfase ordningen. Formandskabet
er enige i ekspertgruppens anbefaling om at udfase den lave vurdering
af landbrugets jord.

Der er en yderligere begunstigelse af landbrugets produktionsjord i
form af en seerlig lav grundskyldspromille. Denne anbefaler ekspert-
gruppen ikke at udfase, da den falder udenfor definitionen af erhvervs-
stotte i deres opgarelse. Den lave grundskyldspromille “betegnes som
en generel undtagelse i Lov om kommunal ejendomsskat, frem for en
seerregel i lovgivningen”, jf. Ekspertgruppe for fremtidens Erhvervs-
statte (2024). Det er kun saerregler i lovgivningen, der falder under
Skatteministeriets definition af skatteudgifter og derved er erhvervs-
stotte. Formandskabet vurderer imidlertid, at en lav beskatning af land-
brugets produktionsjord i forhold til andre anvendelser af jorden udger
erhvervsstgtte, uanset om den lave beskatning skyldes en kunstigt lav
vurdering af jorden eller en ekstraordinaert lav grundskyldspromille.
Formandskabet anbefaler, at landbrugsjord beskattes med samme
skattesats som andre anvendelser af jorden, jf. Dansk @konomi, forar
2016. Det vil dog veere relevant at udfase seerordningerne gradvis for
at mildne overgangen.

Forsvarsindkab

Et bredt flertal i Folketinget indgik i juni 2023 en aftale om et forsvars-
forlig, der vil fgre til store kgb af forsvarsmateriel. Aftalen indebaerer,
at Danmark skal efterleve NATO-malsaetningen om at anvende 2 pct.
af BNP pa forsvar og sikkerhed i 2030, og at 20 pct. af forsvarsbudget-
tet skal ga til investeringer i nyt materiel. Med 2030-planen fra novem-
ber 2023 har regeringen gget forsvarsudgifterne frem mod 2030, og
regeringen planlaagger med et niveau for forsvarsudgifter, inkl. statten
til Ukraine, pa 2 pct. af BNP allerede fra 2024.
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Udenrigshandel pa forsvarsomradet er undtaget fra de normale inter-
nationale regler om frihandel. Det indebeerer, at Forsvarsministeriet
har mulighed for at forpligte udenlandske leverandgrer af forsvarsma-
teriel (f.eks. skibe, fly og kampvogne) til at indga i et samarbejde med
danske virksomheder, jf. Dansk @konomi, efterar 2023. Det kan ek-
sempelvis veere en forpligtelse om, at en udenlandsk leverander til det
danske forsvar skal kgbe hos en dansk producent af forsvarsmateriel,
eller en forpligtelse om, at en udenlandsk leverander bidrager med tek-
nologi, kapital eller radgivning til en dansk virksomhed.

Den tidligere regering har fremfart, at den danske sikkerhed kan blive
oget ved, at Danmark bliver en integreret del af forsyningskesederne pa
forsvarsomradet. Det sker ved, at deltagelse i de internationale forsy-
ningskaeder pé forsvarsomradet medferer en gensidig afheengighed,
der vil gge partnernes incitament til at forsvare Danmark, hvis den dan-
ske sikkerhed bliver truet, jf. Regeringen (2021). Ifglge dette argument
kan modkebsaftaler indebaere en sideeffekt i form af aget sikkerhed,
hvis danske virksomheder er underleverandgrer af vaesentlige kompo-
nenter til eksempelvis den amerikanske forsvarsindustri.

Statten ger, at det bliver relativt mere attraktivt at drive virksomhed in-
denfor omrader, der indgar i modkgbsaftaler. Derved flytter der mere
kapital og arbejdskraft over i virksomheder, der far gavn af modkabs-
aftaler, end det ville veere tilfaeldet i fravaer af disse. Det udger en misal-
lokering blandt de danske virksomheder, hvilket vil reducere den sam-
lede produktivitet i Danmark. Hertil kommer, at kravet om modkgb i
forbindelse med indkab af materiel til forsvaret vil medfgre, at seel-
gerne af militeerudstyr vil tage hegjde for dette, nar de udarbejder et
tilbud. Modkgbsaftalerne vil gge producenternes omkostninger, hvor-
for de vil kraeve en hgijere pris for en given leverance af militaerudstyr.
Det vil fordyre indkgbene og isoleret set medfgre mindre militeert ma-
teriel for en given udgift. Det ma anses for at svaekke den danske sik-
kerhed, nar der opnas en mindre meengde militeert udstyr for et givent
budget.

Det er ikke formandskabet bekendt, at der findes dokumentation af po-
sitive sideeffekter af modkgbsaftaler. Modkgbsaftaler vil dermed efter
formandskabets vurdering saenke den indenlandske produktivitet samt
sveekke den danske sikkerhed, siden aftalerne betyder, at Danmark far
mindre materiel til forsvaret for de investerede midler.
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International konkurrence pa statsstotte

| de senere ar har der vaeret en international tendens til, at der gives
mere statsstgtte pa det grenne omrade. USA har eksempelvis gget
statsstatten via Inflation Reduction Act, og Kina har en tilsvarende plan
med Made in China 2025. EU har fulgt trop med A Green Deal Indu-
strial Plan for the Net-Zero Age. Den europaeiske plan giver medlems-
landene — herunder Danmark — mulighed for at give statsstotte il
grenne initiativer i virksomheder pa et niveau med det, deres konkur-
renter modtager i ikke-europaeiske lande.

Hvis andre lande indferer statsstatte til udvalgte industrier, vil det som
udgangspunkt veere til ulempe for de danske virksomheder i de samme
industrier, da de skal konkurrere pa ulige vilkar. Det kan indebeere, at
virksomhederne i de pagaeldende industrier i Danmark ma lukke, hvis
de ikke kan konkurrere med virksomheder, der har statte fra en stat i

ryggen.

For Danmark som helhed er det derimod som udgangspunkt en sam-
fundsgkonomisk gevinst at undlade at deltage i kaplgbet pa statte.
Danmark kan drage nytte af lavere priser pa import af de varer og tje-
nester, der gives statte til. Det giver lavere importpriser til danske for-
brugere og virksomheders kgb. Samtidig vil produktionen i Danmark
flytte sig til brancher, hvor mulighederne for at afsaette produkter med
fortjeneste er starre, hvilket giver den mest hensigtsmaessige anven-
delse af produktionsfaktorerne.

Dansk statsstette, der opvejer udenlandsk stette, vil veere til fordel for
de virksomheder, der modtager stgtten, men fordelen er normalt min-
dre end at flytte produktionen til andre brancher uden statsstgtte. Sam-
tidig skal hele den danske statsstgtte finansieres hvilket @ger omkost-
ningerne for andre virksomheder eller borgere, f.eks. gennem hgjere
skat. Omkostningerne vil derfor normalt overstige gevinsterne, og af
denne grund er det som hovedregel en fordel for Danmark at undlade
at give statsstatte.

Statsstette bgr kun gives i seerlige tilfeelde, hvor statten kan begrundes
i markedsfejl. Eksempelvis kan ufuldkommen konkurrence under visse
omstaendigheder ggre det velfaerdsforbedrende for et land midlertidigt
at give eksportsubsidier, jf. Brander og Spencer (1985). Andre mar-
kedsfejl kan vaere vanskeligheder ved at finansiere et projekt i opstarts-
fasen, da investorerne ikke kan gennemskue den samlede risiko, og
noget tilsvarende kan ggre sig geeldende ved store demonstrations-
projekter, jf. Armitage mfl. (2023).
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| december 2023 lancerede regeringen udspillet Grgn investeringsstra-
tegi. | udspillet er afsat en pulje til ny erhvervsstgtte pa 1 mia. kr. i 2024,
mens der i labet af 2024 skal ses pa behovet i 2025. Stetten kan gives
til virksomheder, som producerer vindteknologi. Ordningen giver kun
statte til etablering eller udvidelse af produktionsfaciliteter til produktion
af eksempelvis vindmgller, mens der ikke kan opnas statte til opstilling
af vindmglleparker. En forudsaetning for at opna stette er, at en virk-
somhed har et langvarigt engagement i Danmark og kan opna stats-
statte i et andet land. Formandskabet vurderer, at den naevnte statte-
ordning til produktionsfaciliteter ikke gives til projekter, hvor der er sa
store usikkerheder omkring risikoen i projektet, at det kan betegnes
som en markedsfejl. Stgtteordningen vil altsa lede til et samfundsgko-
nomisk tab og fordyre den grenne omstilling.

Aftale om hjelpepakker ved fremtidig epidemi

| januar 2024 blev der indgaet Aftale om politisk handtering af kompen-
sation ved fremtidige epidemier. Baggrunden for aftalen er, at en aftale
om fremtidig kompensation skal gare rammerne klare for virksomhe-
derne i tilfeelde af en fremtidig epidemi. Det er imidlertid ikke muligt pa
forhand at fastsaette de konkrete rammer for den fremtidige kompen-
sation, da konsekvenser for virksomhederne af en fremtidig epidemi er
ukendte, og da det er usikkert, om EU vil godkende, at der ma ydes
statsstogtte. Derfor er aftalen en hensigtserkleering om, at Folketinget i
tilfeelde af en fremtidig epidemi vil indfgre kompensationsordninger for
erhvervs- og kulturlivet.

Af aftalen fremgar det, at der i de fremtidige kompensationsordninger
vil blive taget udgangspunkt i anbefalingerne fra en arbejdsgruppe un-
der Erhvervsministeriet, der tidligere har praesenteret anbefalinger til
kompensationsordninger ved fremtidige epidemier. Arbejdsgruppen
anbefalede, at der primaert skal anvendes generelle stgtteordninger,
da de er nemmere at administrere og automatisk giver stgtte il virk-
somheder, der ikke er nedlukkede, men er underleverandarer til ned-
lukkede virksomheder.

Stetteordninger i forbindelse med en epidemi bar forbeholdes virksom-
heder, der de facto eller de jure nedlukkes. Gives stgtten ogsa til alle
der ikke er pavirket af restriktioner, er den skadelig for den danske er-
hvervsstruktur, da stgtten kun vil blive givet til de eksisterende virk-
somheder. Derved reduceres den normale virksomhedsdynamik, hvor
nye mere produktive virksomheder Igbende erstatter eksisterende min-
dre produktive virksomheder. Nar de lavproduktive virksomheder hol-
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des kunstigt i live med stgtteordninger, reduceres den samlede pro-
duktivitet. Dette problem forgges, jo mindre malrettet mod nedlukkede
virksomheder stgtteordningen er.

Formandskabet vurderede i Produktivitet, 2022 anbefalingerne fra ar-
bejdsgruppen under Erhvervsministeriet. Formandskabet vurderede,
at malrettede stetteordninger normalt er mest hensigtsmaessige, da de
er mindre skadelige for virksomhedsdynamikken. Det er derfor bekla-
geligt, at der ved fremtidige stetteordninger skal tages udgangspunkt i
anbefalingen om generelle statteordninger, der er ungdvendigt skade-
lige for produktivitetsudviklingen.

OFFENTLIG LGN

| de offentlige overenskomster har der veeret en tendens til, at alle
grupper af lsanmodtagere ender med at fa stort set den samme procen-
tuelle lgnstigning, jf. Lanstrukturkomiteen (2023). Dette er ogsa tilfeel-
det i de offentlige overenskomster, som netop er indgéet for en toarig
periode. Det indebeerer, at Ignnen ikke kan anvendes som et prissig-
nal, da alle grupper pa det offentlige arbejdsmarked far samme lgn-
stigning uanset, om der er seerlig knaphed for enkelte grupper af of-
fentligt ansatte. De offentlige overenskomster vil derfor som udgangs-
punkt ikke bidrage til at rette op pa en situation, hvor der er opstaet en
misallokering af den offentlige beskeeftigelse. Misallokeringen af be-
skaeftigelsen medfarer, at den samlede produktion af den offentlige
service ikke svarer til den allokering, der vil vaere mest samfundsgko-
nomisk effektiv.

Det ma vurderes, at der ikke aktuelt er en samfundsgkonomisk effektiv
fordeling af arbejdskraften pa tveers af den offentlige sektor. Pa det
private arbejdsmarked ville en situation med en inoptimal fordeling af
arbejdskraften normalt blive Igst ved, at Iannen stiger for de grupper af
beskeeftigede, der er szerlig efterspargsel pa, mens lgnnen vil vige for
de grupper af beskaeftigede, der er overskud af. | et forsag pa at mind-
ske problemet med misallokering af arbejdskraften i den offentlige sek-
tor blev der d. 4. december 2023 indgaet Trepartsaftale om lon og ar-
bejdsvilkar. Aftalen indebaerer, at udvalgte offentligt ansatte far en hg-
jere lgnstigning de kommende ar. Det kan mindske manglen pa ar-
bejdskraft i disse grupper pa den korte bane.
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Aftalen har imidlertid ikke adresseret det underliggende problem med,
at alle offentligt ansatte far stort set samme lgnstigning ved de offentlige
overenskomster. Der er kun beskedne tiltag i aftalerne, der kan sikre en
mere fleksibel fastsaettelse af Ignnen indenfor de enkelte grupper af de
offentlige beskaeftigede eller pa tvaers af grupper af offentligt beskaefti-
gede. Den offentlige Igndannelse vil altsa heller ikke fremover give et
signal om, at Ianmodtagerne skal sege mod omrader med knaphed pa
arbejdskraft. Nar det underliggende problem ikke er Igst, ma det forven-
tes, at der ogsa fremover vil opstd en misallokering af den offentlige
beskaeftigelse med en heraf felgende lavere produktivitet.

UDDANNELSE

Reform af universiteterne

Der blev i juni 2023 indgéet en aftale om en reform af universitetsud-
dannelserne. Aftalen indebeerer, at 10 pct. af de nuvaerende femarige
kandidatuddannelser skal omdannes til kortere kandidatuddannelser
med en varighed pa 4% ar. Hertil kommer, at 20 pct. af pladserne pa
kandidatuddannelserne skal omdannes til erhvervskandidatuddannel-
ser. Endeligt skal det samlede optag pa bacheloruddannelserne redu-
ceres med 8 pct. fra 2025 i forhold til det aktuelle niveau, og efterfal-
gende skal optaget fglge udviklingen i antallet af unge.

Omlzegningen af kandidatuddannelserne og et reduceret optag af ba-
chelorstuderende vil isoleret set @ge regeringens raderum frem mod
2030, da der er feerre studerende pa universiteterne, og arbejdsudbud-
det gges.

Reformen vil imidlertid traekke i retning af en reduktion i den gennem-
snitlige uddannelsestid i Danmark, og dette vil normalt medfare en la-
vere produktivitet og derved lavere velstand. Med de normale regne-
principper vil den foresldede reduktion af optaget pa bacheloruddan-
nelser reducere velstanden med 13 mia. kr. arligt pa sigt, jf. Finansmi-
nisteriet (2023b). Den umiddelbare negative effekt pa produktiviteten
kan dog blive modvirket af, at der fares midler tilbage til uddannelses-
systemet med henblik pa at forbedre kvaliteten og mulighederne for
efteruddannelse.

| aftalen er det en malsaetning at @ge antallet af erhvervskandidater,
hvilket potentielt kan modvirke de negative virkninger af faerre nyud-
dannede med en traditionel kandidatuddannelse. De hidtidige erfarin-
ger med erhvervskandidater er dog, at optaget kun har udgjort omkring

De @konomiske Réd‘:.



Aktuel gkonomisk politik |

Offentlige finanser
er prioriteret hojere
end produktivitet
og velstand

Regeringen foreslar
a&ndringer i
folkeskolen

Lempelse af krav om
kompetencedakning
kan fore til bedre
ressourcefordeling
pa skolen, ...

... men det kan fa
negativ betydning
for barnenes laering

De @konomiske Rz‘id""

2 pct. af optaget pa de traditionelle kandidatuddannelser, jf. Uddannel-
ses- og Forskningsministeriet (2021, 2023). Ved indretningen af de nye
erhvervskandidatuddannelser bgr det derfor overvejes, hvordan ud-
dannelserne kan ggres mere attraktive for de studerende og for virk-
somhederne. Det er derfor i saerlig grad relevant at foretage en evalu-
ering af de eksisterende erhvervsuddannelser, der var aftalt i Aftale om
mere fleksible universitetsuddannelser fra 2018.

Den samlede reform har nogle automatiske konsekvenser for de of-
fentlige finanser pa den korte bane, der gar det muligt for politikerne at
prioritere nye udgifter til forskellige initiativer. Pa den lange bane er der
derimod nogle overvejende sandsynlige negative konsekvenser for
den samlede produktivitet i Danmark, som vil reducere velstanden.

Folkeskoleudspil

Regeringen fremlagde i oktober 2023 udspillet Frihed og fordybelse,
der leegger op til @endringer i folkeskolen. Der lzegges blandt andet op
til, at antallet af undervisningstimer skal reduceres, mens brugen af
toleererordninger og malrettede undervisningsforleb kan udbredes.
Der blgdes ogsa op pa kravet om, at 95 pct. af lzererne skal have un-
dervisningskompetencer i det fag, de underviser i, og der skal vaere
lettere adganag til, at personer med andre kompetencer kan undervise
i folkeskolen.

Det eksisterende krav om, at lsererne skal have undervisningskompe-
tencer i de fag, de underviser i, giver bindinger i folkeskolen pa, hvem
der kan undervise i et givet fag. Regeringen lsegger op til, at en leerer i
seerligt de mindre klasser skal kunne undervise den samme klasse i
flere fag. Det kan gere det nemmere for skoleledelsen at tilretteleegge
en samlet ressourcefordeling pa skolen, ligesom det vil indebaere, at
eleverne meader feerre forskellige leerere i Igbet af en skoledag. En
bedre ressourceudnyttelse kan ogsa reducere skolens udgifter og altsa
isoleret set forbedre de offentlige finanser.

Forslaget kan dog potentielt komme med en pris, da det risikerer at mind-
ske bgrnenes leering. | Dansk @konomi, efterar 2022 viste formandskabet,
at der er betydelig forskel pa, hvor meget de bedste lzerere lgfter eleverne
i forhold til de mindre gode leerere. Gode leerere er altsa vigtige for barne-
nes udbytte af undervisningen. For de starre klasser er det gavnligt for
elevernes lzering, at laereren har undervisningskompetence i de fag, de
underviser i, jf. Kristensen og Skov (2019). Det er usikkert, om disse erfa-
ringer kan overfgres direkte til de mindre klasser, eller om den mere sam-
menhangende skoledag med faerre forskellige lzerere kan opveje de
manglende undervisningskompetencer for de mindre klasser.
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PERSONSKATTEREFORM

| december 2023 blev der indgaet Aftale om reform af personskat. Re-
formen indebaerer en forhgjelse af beskeeftigelsesfradraget og flere
endringer i topskatten. Konkret haeves greensen for, hvornar der beta-
les topskat, mens der i stedet indfgres en ny mellemskat. Herudover
indfgres en ekstra skat for personer, der har en arbejdsindkomst pa
over 2,5 mio. kr.

Den hgijere topskattegraense vil umiddelbart gge incitamentet for den
enkelte Isnmodtager til at sage job, der indebeerer en hgjere produkti-
vitet og dermed Ign, jf. Kleven mfl. (2023). Der er ogsa tegn pa, at en
lavere beskatning vil @ge forsknings- og innovationsindsatsen, jf. Akci-
git mfl. (2022). Modsat vil den forhgjede topskat for personer med hgje
indkomster traekke i retning af at svaekke produktiviteten, da der bliver
mindre incitament til at kvalificere sig til job med de hgjeste Ignninger.
En yderligere negativ effekt pa produktiviteten kan opsta, hvis det bli-
ver svaerere at tiltraeekke de bedst kvalificerede til stillinger i Danmark,
som er i konkurrence med udenlandske virksomheder.

| dele af den internationale litteratur er det imidlertid fremfart, at der er
tegn pa rent seeking for personer med hgje indkomster, jf. Piketty mfl.
(2014). Dette deekker over, at personer med en vis indflydelse pa deres
egen lgn, eksempelvis topledere, vil dedikere en del af deres tid til at
forhandle sig til en hgj aflenning fremfor at sikre det bedste resultat for
virksomheden. Der er tegn pa, at topledere kan have en vis succes
med at fa del i virksomhedernes overnormale profit, jf. Acemoglu mfl.
(2022) og Thibault mfl. (2022). | tilfaelde af, at rent seeking er udbredt
blandt personer med de hgjeste indkomster, kan en hgjere marginal-
skat for hgje indkomster veere effektivitetsfremmende.

KLIMAMAL

Regulering af drivhusgasser pa forskellige niveauer

Den relevante regulering af drivhusgasser for Danmark sker pa flere
niveauer. EU aftaler de overordnede rammer, hvor der er en aftale om
den fremtidige regulering i Fit for 55, jf. @konomi og Miljg, 2023. De
nationale rammer i Danmark fastlaegges i klimaloven, mens de fleste
kommuner ogsa har indfgrt mal for reduktionerne i deres kommune.
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Usikkerhed om,
hvilket mal der
er bindende i
fremtiden, ...

... gor det sveaerere
for virksomheder
og husholdninger
at planlaagge

Der bor vaelges et
dominerende mal

Hgjere nationale
ambitioner ager

omkostninger og har

begranset effekt pa
globale udledninger
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Nar der indfgres malsaetninger pé forskellige niveauer, er det ikke altid
oplagt, hvilket mal der er det bindende pa et givet tidspunkt. Hidtil har
de nationale ambitioner vaeret hgjere end de europaeiske krav til Dan-
mark, sa den nationale malsaetning har veeret den bindende restriktion.
Med Fit for 55 har EU haevet klimaambitionerne, og det er ikke leengere
oplagt, om de nationale malseetninger i klimaloven eller EU’s krav bli-
ver den bindende restriktion for Danmark. Usikkerheden om, hvilket
mal der er bindende, skyldes, at de to mal ikke umiddelbart er sam-
menlignelige. | den danske klimalov opereres med et mal for udlednin-
gerne i 2030, mens det europeeiske krav til reduktionerne opggres som
et klimabudget for en periode frem mod 2050.

Hvis der styres efter to forskellige mal, er der en risiko for, at det vil
blive ngdvendigt at gennemfare tiltag med kort aftreek for at opfylde det
ene af de to mal — pa linje med det, der var tilfeeldet med opfyldelsen
af 2025-malet i klimaloven." Der bliver seerligt stor risiko for, at det med
kort varsel bliver nedvendigt at aendre politik, hvis de to mal har et am-
bitionsniveau, der er taet pa hinanden. En pludselig aendring af klima-
politikken for at opna et mal kan indebeere sterre omkostninger. Det
kan eksempelvis blive ngdvendigt at foretage investeringer, der er dy-
rere, end det ville have veeret tilfaeldet, hvis der havde veeret en tidligt
annonceret politik. Det kan reducere virksomhedernes produktivitet.

Der er to mader, hvorpa usikkerheden om malsaetningen i klimapolitik-
ken efter 2030 kan undgas. Enten kan EU’s krav til Danmarks redukti-
oner indarbejdes i en fremtidig klimalov og erstatte selvstaendige nati-
onale malsaetninger. Alternativt kan det danske klimamal efter 2030
skeerpes, sa det bliver klart, at den nationale malsaetning altid er den
bindende restriktion, jf. @konomi og Milje, 2023.

Et hgjere nationalt mal for reduktionerne vil imidlertid indebeere forhg-
jede samfundsgkonomiske omkostninger for dansk gkonomi, fordi om-
stillingen skal ske hurtigere. Samtidig er det usikkert, om hgjere dan-
ske reduktioner vil have en effekt pa de globale udledninger, da analy-
ser peger pa, at der efter 2032 kan vaere teet pa 100 pct. leekage ved
selvstaendige danske tiltag rettet mod udledninger, som er inkluderet i
et EU-kvotesystem, jf. @konomi og Miljg, 2023. Efter 2032 er landbru-
get den eneste sektor med betydelige udledninger, som ikke er regu-
leret gennem et europaeisk kvotemarked. Herefter vil det hovedsageligt
veere klimatiltag rettet mod landbrugets udledninger, der har en reel
effekt pa de globale udledninger af drivhusgasser.

1) Der blev fremsat forslag om forhgjet dieselafgift for at opfylde 2025-malet i klimaloven.
Efterfelgende har reviderede oplysninger om de danske CO2-udledninger fra lavbunds-
jorde gjort, at 2025-malet ifglge regeringens beregninger bliver opfyldt uden dette tiltag.
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Kommunale mal
oger omkost-
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Vigtigt med
beslutning om afgift
pa landbrugets
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for feberredninger
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De nationale og overnationale mal for reduktion i udledning af drivhus-
gasser er suppleret af kommunale mal i mange kommuner. Disse mal
varierer pa tveers af kommuner, jf. @konomi og Milje, 2023. Varierende
mal pa tveers af kommuner kan indebaere en fordyrelse af omstillingen,
da den enkelte kommune kun i beskedent omfang har mulighed for at
gennemfgre omkostningseffektive tiltag. Selvsteendige kommunale
mal kan altsa ikke gennemfgres effektivt og vil derfor have en tendens
til at reducere produktiviteten, jf. @konomi og Miljs, 2023. Hertil kom-
mer, at der ma forventes betydelig laeskage mellem kommuner, da de
overordnede malsaetninger om reduktioner fastsaettes nationalt.

Mal om reduktion i udledning af drivhusgasser i 2025 og 2030

Folketinget har med klimaloven fastsat nogle mal for reduktioner i ud-
ledningerne af drivhusgasser i 2025 og 2030. Disse mal skal regerin-
gen sikre, at Danmark opfylder. Ved at fremlaegge en plan i god tid far
erhvervsliv og husholdninger mulighed for at vurdere, hvilke tiltag der
vil veere rentable og planleegge, hvornar det er billigst at gennemfare
tiltagene.

| efteraret 2023 vurderede regeringen, at 2025-malet ikke kunne nas
uden yderligere tiltag. Det blev derfor vurderet at veere ngdvendigt at
foretage tilpasninger i sidste gjeblik for at opfylde malet med en heraf
indbygget risiko for, at tilpasningen skal ske meget hurtigt og derfor
bliver ungdvendigt dyr. Nye opgarelser af udledningen af COz fra lav-
bundsjorde i januar 2024 har dog gjort, at regeringen nu vurderer, at
2025-malet alligevel er opfyldt, uden at der er behov for yderligere tiltag
til reduktioner.

| lyset af, at det tager tid for erhvervsliv og husholdninger at gennem-
fore tiltag, der reducerer deres udledninger, er det veesentligt hurtigt at
skabe klarhed over vejen til reduktionerne i udledningerne frem mod
2030. Det er i den forbindelse vaesentligt, at der hurtigt kommer en
aftale om en afgift pa landbrugets udledninger af drivhusgasser eller
anden regulering frem mod 2030. Den samfundsgkonomisk billigste
vej til at opfylde 2030-malet vil veere ved, at hele omstillingen drives af
en ensartet afgift pa drivhusgasser for alle udledninger, jf. @konomi og
Milje, 2022. En varierende afgift pa tveers af erhverv vil gge de sam-
fundsgkonomiske omkostninger og kan reducere produktiviteten, da
der vil vaere behov at gennemfgre dyrere tiltag i erhverv, der er palagt
den hgjeste afgift.

Erfaringerne viser, at der er en betydelig usikkerhed i opggrelsen af de

samlede reduktioner frem mod et givet ar. Det indebaerer, at nye skegn
over udledningerne kan aendre udsigten til, om et mal for reduktionerne
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opfyldes. Hvis reguleringen tilretteleegges efter optimistiske vurderin-
ger af udledninger og klimapolitikkens effekt, @ges risikoen for, at der
senere skal gennemfgres nye fordyrende tiltag med kort aftraek. For at
reducere denne risiko kan reguleringen tilrettelaegges efter mere pes-
simistiske vurderinger af udledningerne og klimapolitikkens effekt.
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KAPITEL 1l
VIRKSOMHEDERNES BRUG AF MERCHANTING
OG PROCESSING

En voksende del af danske virksomheders eksport bestar
af salg af varer, som produceres i andre lande og videre-
selges i udlandet uden at krydse den danske graense. |
kapitlet undersgges baggrunden for stigningen i denne
type eksport, der kaldes merchanting og processing.

Det konkluderes, at forggelsen isaer har fundet sted i fa,
store fremstillingsvirksomheder, som ogsa har haft kraftig
vaekst i produktivitet, profit og veerditilveekst og dermed i
stigende grad dominerer dansk gkonomi. En sandsynlig
forklaring pa forggelsen i merchanting og processing er,
at disse virksomheder har gget deres produktion i andre
lande for at veere teettere pa globale markeder eller for at
spare produktionsomkostninger. Den ggede dominans af
store, produktive virksomheder ses ogsa i andre lande.
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1.1

Betydelig stigning
i merchanting og
processing (M&P)
siden 2005

Hoj vaekst i
processing siden
midten af 2021
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INDLEDNING

Traditionel dansk vareeksport bestar af varer, der eksporteres fra dan-
ske virksomheder i Danmark til udenlandske virksomheder eller forbru-
gere. Siden midten af 2000’erne er der dog registreret en betydelig stig-
ning i en anden type vareeksport, hvor danskejede varer eksporteres fra
et udenlandsk land til et andet, uden at varerne krydser den danske
grense. De veesentligste dele af denne vareeksport benaevnes mer-
chanting og processing (M&P), jf. faktaboksen. | 2005 udgjorde M&P un-
der 5 pct. af den samlede vareeksport, men siden har andelen veeret stat
stigende til godt 20 pct. i 2023, jf. figur I1.1.

MERCHANTING OG PROCESSING (M&P)

Merchanting er en dansk virksomheds kgb og videresalg af varer i
udlandet, uden at varerne krydser den danske graense. Den danske
virksomhed ejer de feerdige varer, men ikke de ravarer, der indgar i
produktionen. Merchanting-eksporten opgeres som avancen pa va-
rerne, dvs. som salgsprisen fratrukket kgbsprisen.

Processing er, nar en dansk virksomhed far forarbejdet ravarer i ud-
landet og videresezelger de feerdige varer i udlandet. | dette tilfeelde
ejer den danske virksomhed bade ravarerne og de feerdige varer.
Processing-eksporten opggres som omsaetningen fra salget af varer
i udlandet efter forarbejdning i udlandet.’

En veesentlig del af stigningen i M&P kan tilskrives et starre omfang af
processing, seerligt de seneste par ar. Det er ikke muligt at opdele M&P
pa varegrupper eller brancher, men en del af stigningen i processing si-
den midten af 2021 kan dog have tilknytning til medicinalindustrien, idet
der ogsa i midten af 2021 var en kraftig stigning i denne branches pro-
duktion. Eksport i form af merchanting er ogsa steget i en raekke andre
lande, jf. eksempelvis Beusch mfl. (2017). Der findes ikke international,
sammenlignelig statistik over omfanget af processing.

1) Feerdigvarerne kan efter forarbejdningen i udlandet ogsa saelges i Danmark. Dette er
ikke processingeksport, men salget vil indga i opgerelsen af den danske virksomheds
samlede omsaetning fra processingvarer. | praksis udger den danske omsaetning dog
en begreenset del af den samlede omsaetning.
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Afspejler stigningen
i M&P a&ndret
opgorelse eller
bogfering?
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FIGUR I1.1 MERCHANTING OG PROCESSING

Andelen af den samlede danske vareeksport, der ikke krydser den
danske graense, sakaldt merchanting og processing, er steget bety-
deligt siden 2005.

Pct. af vareeksport
25

20

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T
2005 2009 2013 2017 2021

= Processing = Merchanting = M&P i alt

Anm.: Vareeksporten er opgjort efter betalingsbalancens varebegreb og er
ikke saesonkorrigeret. Udover merchanting og processing findes en
mindre gruppe af gvrige varer, der ikke krydser graensen, som ikke
er vist i figuren. Seneste observation er december 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

Kapitlet indledes i afsnit 1.2 med at definere M&P og redegere for,
hvorledes det opggres. Herefter stilles i afsnit 11.3 spgrgsmalet: Afspej-
ler den stigende andel af M&P vist i figur I.1 en reel aendring i danske
virksomheders internationale handel og produktion, eller skyldes den
aendret opggrelsespraksis hos Danmarks Statistik eller i den enkelte
virksomhed? Baggrunden herfor er, at statistikbureauer verden over i
en arraekke har haft fokus pa virksomhedernes stadigt mere fragmen-
terede (og globale) produktionsprocesser, og hvordan disse opggres i
statistikkerne. Den registrerede stigning i M&P kan derfor teenkes at
afspejle, at dataindsamlingen gradvist er forbedret. Hertil kommer, at
produktionsprocesserne i de multinationale virksomheder er kom-
plekse og kan organiseres pa en raekke forskellige mader. Det er mu-
ligt, at disse virksomheder over perioden har eendret pa bogfgringen af
deres aktiviteter, eksempelvis som fglge af skatteplanleegning, pa en
made, der resulterer i et stgrre opgjort omfang af M&P.
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Kapitlet udnytter
nyt datasaet for
virksomhedernes
M&P

Kapitel lll omhandler
betydning af M&P
for dansk gkonomi

1.2

Afsnittet definerer
M&P ...

... 0g undersgger
fordelingen af M&P
i skonomien

M&P er defineret ud
fra ejerskab af varer
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| kapitlets sidste afsnit, 11.4, stilles spergsmalet: Hvad karakteriserer de
virksomheder, der benytter sig af M&P? Formalet med dette er at un-
dersgge mulige forklaringer pa det ggede omfang af M&P. Beskrivel-
sen i afsnittet bygger pa et nyt datasaet fra Danmarks Statistik for dan-
ske virksomheders anvendelse af M&P i perioden 2016-20. Datasaettet
ger det for farste gang muligt at beskrive, hvilke virksomheder der an-
vender M&P og koble dette til viksomhedernes karakteristika.

Rapportens kapitel 11l tager udgangspunkt i konklusionerne fra dette
kapitel, men fokuserer pa betydningen af M&P for dansk gkonomi. Det
veesentligste spargsmal i kapitel Ill er: Hvad er bidraget fra M&P til de
seneste ars udvikling i produktiviteten og lgnkvote? Sidst i kapitel IlI
bindes konklusionerne fra kapitel Il og lll sammen, og resultaterne dis-
kuteres.

HVAD ER MERCHANTING 0OG
PROCESSING?

Som vist i afsnit 11.1 udggres en stigende andel af den danske vareeks-
port af handel med varer, der ikke krydser den danske greense. De vee-
sentligste dele af denne type vareeksport betegnes merchanting og
processing. | dette afsnit defineres disse begreber, forskellen mellem
dem beskrives, og afgraensningen til andre typer af handel pa tvaers af
graenser forklares.

Pa baggrund af et nyt datasaet fra Danmarks Statistik undersages det
herefter, hvordan M&P-aktiviteterne fordeler sig pa virksomheder og
brancher i gkonomien. Det konkluderes, at avancerne fra M&P i hgj grad
er koncentreret i fa, store, multinationale fremstillingsvirksomheder.

MERCHANTING OG PROCESSING

M&P er handelsaktiviteter, der forekommer, nar danske virksomheder
ejer og videreseelger varer, der er produceret i udlandet, typisk uden at
de krydser den danske graense.
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Merchanting: En
dansk virksomhed
kober og salger
varer i udlandet

Ved merchanting keber en dansk virksomhed varer i udlandet og vide-
reszelger dem i udlandet uden yderligere forarbejdning og uden, at de
krydser den danske graense, jf. figur 11.2. Den danske virksomhed ejer
feerdigvarerne, men ikke de mellemvarer, der er anvendt i produktio-
nen af dem. Et eksempel er en dansk virksomhed, som kgber stole af
en polsk mgbelproducent og videresaelger dem til kunder i Frankrig.

FIGUR 11.2 MERCHANTING FIGUR I1.3 PROCESSING
Merchanting er, nar en dansk virksomhed Processing er, nar en dansk virksomhed
kaber og videresaelger varer i udlandet, uden far forarbejdet sine mellemvarer i udlan-
at de krydser den danske graense, og uden det og derefter videreseelger feerdigva-
at den danske virksomhed ejer mellemva- rerne.

rerne.

h:h—% h‘h—%

Kunder i Kunder i

5 Produktion 5 Bl kti
Produktion i udlandet udlandet Produktion iruo(;:n::t" udlandet
af mellemvarer i af mellemvarer i eller DK
udlandet eller DK 1 udlandet eller DK ™\ 1
| I I /

i

Dansk

i

Dansk

virksomhed virksomhed

Anm.: Regde pile angiver betalingsstramme, sorte pile angiver varestramme. Den stiplede linje angiver graen-

sen mellem Danmark

og udlandet.

Kilde: Egen tilvirkning inspireret af Danmarks Statistik (2018).

Merchanting fra
engroshandel eller
fra global produktion

34
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Der kan skelnes mellem to slags merchanting, jf. tabel 1I.1: Merchan-
ting fra traditionel engroshandel og merchanting fra global produktion.
Ved merchanting fra engroshandel er der tale om en ren handelsakti-
vitet.?2 Ved merchanting fra global produktion bestiller den danske virk-
somhed en vare fra en udenlandsk fabrik og har indflydelse pa produk-
tionen af varen. Den udenlandske fabrik star for forarbejdningen, ind-
kabet af rdvarer mv., men den danske virksomhed ejer feerdigvaren og
bidrager typisk med immaterielle rettigheder i form af et patent eller et
varemaerke og kan ogsa bidrage med andre immaterielle input sdsom

2) Da varerne ikke krydser den danske greense, adskiller aktiviteten sig fra engrosimport,
hvor en dansk virksomhed importerer varer til Danmark for at videreszelge dem til de-
tailhandelen.
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administration eller radgivning. Den udenlandske fabrik kan veere et
datterselskab til den danske virksomhed, men dette er ikke afggrende
for definitionen. Et eksempel pa merchanting fra global produktion er
en dansk virksomhed, som designer stole og betaler en polsk mabel-
producent for at fremstille dem, hvorefter den danske virksomhed vi-
dereseelger stolene i udlandet.

TABEL 1.1 BEGREBER RELATERET TIL M&P

Tabellen opsummerer forskelle og ligheder mellem forskellige typer af merchanting, processing og

licensmodellen.

Begreb Involvering i Ejerskab  Ejerskab over Ejerskab Vare eller

produktions- overimma- fysisk inputaf overfaer- tjeneste?
proces terielt input® mellemvarer digvare

Merchanting fra Nej Nej Nej Ja Vare

engroshandel

Merchanting fra Ja Ja Nej Ja Vare

global produktion

Processing Ja Ja Ja Ja Vare

Licensmodel Ja Ja . Nej Tjeneste

a) Et ikke-fysisk input til fremstillingsprocessen sasom produktionsrettigheder, administration eller radgiv-

ning.
Anm.: “.” angiver, at svaret ikke har betydning for definitionen af begrebet.

Kilde:  Egen tilvirkning pa baggrund af Danmarks Statistik (2021) og UNECE (2015).

De @konomiske Réido

MERCHANTING FRA GLOBAL PRODUKTION

| denne rapport anvendes udtrykket merchanting fra global produk-
tion om merchanting, hvor den indenlandske virksomhed har en be-
tydelig indflydelse pa produktionen i udlandet, jf. UNECE (2011). Un-
dertiden anvendes udtrykket fabrikslgs produktion (pa engelsk: fac-
toryless goods production) om samme faenomen, jf. Danmarks Stati-
stik (2021) og UNECE (2015). Denne nomenklatur anvendes ikke i
naerveerende rapport for at undga sammenblanding med det relate-
rede, men distinkte begreb fabrikslgs producent (factoryless goods
producer). Fabrikslgs producent anvendes i neervaerende rapport om
en virksomhed (og altsa ikke en aktivitet), som far fremstillet varer i
udlandet uden at have fysisk fremstilling i hjemlandet.
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Ved processing far en dansk virksomhed forarbejdet sine mellemvarer
i udlandet og videresaelger de feerdige varer i udlandet eller i Danmark,
jf. figur 11.3.2 Som ved merchanting ejer den danske virksomhed fzer-
digvarerne. Desuden ejer den danske virksomhed — som ved merchan-
ting fra global produktion — typisk produktionsrettighederne, og den kan
bidrage til produktionsprocessen med immaterielle input, sdsom admi-
nistration, forskning og udvikling. Processing adskiller sig imidlertid fra
merchanting fra global produktion ved, at den danske virksomhed ogsa
ejer mellemvarerne og dermed bidrager med fysiske input til fremstil-
lingen i udlandet. Virksomheden kan enten selv producere mellemva-
rerne i Danmark og sende dem til forarbejdning i udlandet, eller den
kan kebe dem fra en tredjepart.* Som ved merchanting fra global pro-
duktion kan den udenlandske fabrik tilhare et datterselskab, men dette
behaver ikke vaere tilfaeldet. | eksemplet fra fgr svarer processing til, at
den danske designvirksomhed kaber tree og laeder og hyrer den polske
mgbelproducent til at fremstille stole ved brug af disse ravarer, hvoref-
ter den danske virksomhed seelger stolene i udlandet.

I nationalregnskabet felges internationale retningslinjer, som tilsiger, at
begge typer af merchanting opfattes som handelsaktiviteter, hvorfor
produktionsvaerdien og veerditilvaeksten herfra skal placeres i engros-
handelsbranchen. Processing opfattes derimod som produktionsvirk-
somhed og indgar i industriens omsaetning. Det betyder, at der i prak-
sis er forskel pa, hvordan processing og merchanting fra global pro-
duktion indgar i statistikkerne pa trods af, at aktiviteterne pa mange
mader minder om hinanden. Nationalregnskabets placering af aktivite-
ter i gkonomiens brancher er naermere beskrevet i baggrundsnotatet.

Danmarks Statistiks sondring mellem merchanting og processing falger
IMF’s nuvaerende retningslinjer. Disse er dog under revision og vil for-
mentlig blive sendret fra 2025, s& der i hgjere grad opdeles efter, hvor
involveret den indenlandske virksomhed er i produktionsprocessen, jf.
IMF (2023). IMF (2023) lzegger op til, at processing og merchanting fra
global produktion fremover behandles mere ens, sa skillelinjen ikke kun
gar pa ejerskabet af de fysiske mellemvarer, men i hgjere grad pa ejer-
skabet af de immaterielle rettigheder. | nationalregnskabet vil dette for-
mentlig indebaere, at aktiviteter fra merchanting fra global produktion, som
i dag indgar i engroshandel, vil blive flyttet til industri. Dermed opnas po-
tentielt en mere retvisende opdeling i produktions- og handelsaktiviteter.

3) | det falgende anvendes betegnelsen mellemvarer som samlebetegnelse for halvfabri-
kata og mere uforarbejdede ramaterialer.

4) Processing adskiller sig ogsa fra merchanting ved, at de feerdige varer principielt kan
importeres og saelges i Danmark. Ved merchanting videreseelges varerne altid i udlan-
det. Import af processingvarer forekommer dog kun i begraenset omfang.

De @konomiske Réd"‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Hvad er merchanting og processing? 1.2

Ved licensmodellen
far en virksomhed
direkte betaling for
immaterielle input

Forskel ligger i
ejerskab af varer,
ikke ngdvendigvis
fordeling af opgaver

Fordelingen af M&P
i skonomien
undersgges

Mest vaerdiskabelse
i processing og
merchanting fra

global produktion, ...

De @konomiske Réd"'.

En alternativ aktivitet, hvorigennem danske virksomheder kan bidrage
til vareproduktionen i udlandet, er igennem en sakaldt licensmodel, hvor
en dansk virksomhed udlejer produktionsrettigheder og/eller eksporte-
rer forskellige andre produktionsrelaterede tjenester til en udenlandsk
virksomhed. Dette kan daekke over samme fordeling af arbejdsopgaver
som ved M&P, men indtjeningen indgar i betalingsbalancen som en tje-
nesteeksport og ikke som en vareeksport, som det er tilfeeldet med
M&P. Udover udlejning af produktionsrettigheder kan der vaere tale om
eksport af tjenester, sdsom administrations-, forsknings- og salgsydel-
ser. Den danske virksomhed modtager betaling i form af royalties og
honorarer for de udferte tjenester, mens den udenlandske virksomhed
star for forarbejdningen og ejer og seelger de endelige varer.

Forskellen mellem merchanting, processing og licensmodellen ligger i
ejerskabet af faerdig- og mellemvarer og dermed hvem, der faktureres
for kgb og salg af de forskellige varer og ydelser, og ikke ngdvendigvis
i hvem, der udfgrer hvilke arbejdsopgaver. Med andre ord kan den
samme fordeling af arbejdsopgaver — hvor en dansk virksomhed ek-
sempelvis star for design, mens en udenlandsk virksomhed star for
produktion — finde sted bade ved merchanting, processing og licens-
modellen. Virksomhedens valg af model kan eksempelvis afhaenge af
bogfgringsmaessige og skattemaessige overvejelser, hvilket diskuteres
nzermere i det efterfalgende afsnit.

FORDELINGEN AF M&P | GKONOMIEN

| det fglgende anvendes virksomhedsdata til at undersage, hvordan
M&P fordeler sig i skonomien. Mere konkret vises, hvor stor en del af
omsaetningen og avancerne, der udggres af processing og de to typer
af merchanting. Derefter vises, hvordan omsaetningen og avancen fra
M&P fordeler sig pa brancher og virksomheder.

Engroshandel star for 50 pct. af omsaetningen fra M&P, jf. figur 111.4.
Avancen er et andet mal for omfanget af en aktivitet i virksomheder.
Den beregnes som omsaetningen fratrukket de naert tilknyttede udgifter
forbundet med den fysiske fremstilling af varen. Avancen afspejler i
hgjere grad veerdiskabelsen ved produktionen end omsaetningen, jf.
boks I1.1.5 Engroshandelen bidrager kun med 10 pct. af avancerne. De
resterende 90 pct. af avancerne udgares af processing og merchanting

5) Ved beregning af avancerne fraregnes ikke samtlige udgifter til tjenester og varer knyt-
tet til produktionen af varerne, og derfor er der ikke tale om et preecist mal for vaerditil-
veeksten, jf. diskussionen i afsnit 111.3.
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fra global produktion, hvilket indikerer, at disse aktiviteter er vigtigere
for veerditilveekst og produktivitet end merchanting fra engroshandel.

FIGUR I1.4 FORDELING AF OMSATNING OG AVANCER
FRA M&P

Processing og merchanting fra global produktion star for halvdelen
af omsaetningen, men 90 pct. af avancerne.
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Anm.: Beregningen er baseret pa virksomhedsdata fra 2019. Omseaetningen
ved den pagaeldende aktivitet er beregnet som andel af den samlede
omsaetning fra M&P. Avancen er forskellen mellem omszetningen fra
M&P og de neert tilknyttede udgifter. Inddelingen i forskellige typer af
merchanting er approksimativ og baseret pa virksomhedernes bran-
cher, jf. boks I1.1.

Kilde: Egne beregninger baseret pa registerdata.

Nar avancerne er hgjere ved processing og merchanting fra global pro-
duktion, kan det skyldes et hgjere dansk bidrag til veerdiskabelsen i
form af immaterielle input, sdsom administrationsydelser, forskning og
design. Det kan afspejle, at globale fremstillingsvirksomheder ofte bru-
ger produktion i udlandet til at fa udbredt eksisterende produkter med
et veerdifuldt patent eller varemeerke til andre lande, jf. Antras og Yea-
ple (2014). Et motiv er at lokalisere produktionen taettere pa kunderne
og dermed spare transportomkostninger. Varerne kan afsaettes i det
land, hvor produktionen ligger, eller i et tredjeland i naerheden, i hvilket
tilfaelde der er tale om sakaldt eksport platform FDI, jf. Tintelnot (2017).
Et andet motiv kan vaere at spare omkostninger ved at udflytte dele af
produktionen til andre lande, hvor eksempelvis Ignniveauet er lavere,
jf. Grossman og Rossi-Hansberg (2008). Uanset motivet for at udflytte
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produktionen bevares en del af vaerdiskabelsen i form af immaterielle
input i det danske hovedkvarter.

Den lavere andel af den samlede avance i forhold til andelen af om-
saetningen for merchanting fra engroshandel afspejler, at avancen pr.
omsaetningskrone er lav. Det kan skyldes, at de danske virksomheder,
der star for denne aktivitet, typisk ikke yder et bidrag til fremstillingen
af varerne. | stedet kan de skabe veerdi ved at facilitere handel mellem
andre, eksempelvis ved at matche kabere med seelgere, skaffe likvidi-
tet eller sta for kvalitetskontrol, jf. Ganapati (2021).

Sterstedelen af bade omsaetningen og avancerne fra M&P er placeret
i multinationale selskaber med hovedsaede i Danmark, jf. figur 11.5. Det
kan afspejle, at mange af virksomhederne anvender datterselskaber til
at sta for fremstilling, salg eller andre tjenester, som er forbundet med
M&P. Valget mellem at varetage produktionen i udlandet i et dattersel-
skab eller at outsource det til et eksternt selskab afhaenger af, hvad der
forventes at vaere mest profitabelt for koncernen, jf. Antras og Yeaple
(2014). En ulempe ved at engagere en ekstern virksomhed er, at den
pagaeldende virksomhed kan tilegne sig viden om produktionsproces-
ser og designs. Det indebaerer en risiko for, at den fremmede virksom-
hed senere selv kan starte en konkurrerende produktion, hvilket kan
reducere den danske virksomheds profit. En anden ulempe kan veere,
at den eksterne virksomhed far mulighed for at pavirke produktions-
maengder og priser pa den solgte vare. | det tilfaelde kan den eksterne
virksomhed vaelge at gge priserne for at age egen profit p4 bekostning
af den outsourcende virksomheds profit. En fordel ved at engagere en
ekstern virksomhed kan veaere, at den har specialiseret sig i at fremstille
den pagaeldende vare og dermed er mere effektiv til dette end den out-
sourcende virksomhed.

OUTSOURCING

Outsourcing er, nar en virksomhed far varetaget en arbejdsopgave af
en ekstern virksomhed, som ikke er en del af koncernen. Den eks-
terne virksomhed kan enten veere placeret i udlandet eller samme
land, som den outsourcende virksomhed.

6

=

| tilfeeldet, hvor den ene virksomhed er underleverander til den anden, kan det saledes
lede til bade hgjere priser og lavere samlet profit, hvis der er tale om to uafhaengige
virksomheder, end hvis de to virksomheder er en del af samme koncern, jf. Spengler
(1950) og Tirole (1988).
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BOKS II.1 VIRKSOMHEDSDATA FOR M&P

| denne boks beskrives datagrundlaget for analyserne i kapitel Il og Ill. Farst beskrives det anvendte
dataseet, derneest dataudveelgelsen og til sidst defineres forskellige begreber.

Udenrigshandlen med tjenester

Analyserne er i vid udstraekning baseret pa spagrgeskemadata pa virksomhedsniveau fra Danmarks
Statistiks datasaet udenrigshandel med tjenester (UHT). Data er tilgeengeligt i perioden 2016-20 og
indeholder arligt ca. 1.500 virksomhedsobservationer. Af disse har omkring 1.100 virksomheder om
aret brugbare informationer i regnskabsstatistikken (FIRE). Disse observationer danner grundlaget
for de forskellige dataudveelgelser, der anvendes i analyserne i kapitel Il og lll. Virksomhederne i
UHT er relativt store malt pa omsaetning, beskaeftigelse og vaerditilvaekst. | 2020 udger virksomhe-
derne i UHT under 1 pct. af det samlede antal brugbare virksomheder i FIRE, men 48 pct. af om-
szetningen, 43 pct. af vaerditilveeksten og 32 pct. af beskaeftigelsen. Dette er ikke tilfaeldigt, da UHT
netop er konstrueret for at fa et deekkende billede af udenrigshandlen med tjenester, hvorfor de 325
starste servicehandelsvirksomheder altid sperges. Virksomhedsdataene danner grundlag for tabel-
len BBUHYV i Statistikbanken, som viser det samlede omfang af M&P i Danmark. M&P-omsaetningen
fra virksomhedsdata udger dog kun 96 pct. af omsaetningen fra BBUHV i 2019, idet de resterende
er imputeret eller placeret pa et CVR-nummer, som ikke findes i firmastatistikken.

Dataudveelgelse

Det er ikke alle virksomheder i UHT, som har omsaetning fra salg af merchanting- eller processing-
varer. Det drejer sig arligt om under 100 virksomheder, men det er ikke de samme virksomheder,
som kan findes alle ar. | kapitlernes afsnit udveelges forskellige udsnit af disse virksomheder baseret
pa brancher, deres omfang af M&P-omsaetning og muligheden for at falge virksomhederne over tid.
Dette sker under hensyntagen til Danmarks Statistiks dominanskriterier, som sikrer, at ingen enkelt-
virksomheder dominerer resultaterne. Dette princip geelder ogsa for udeladte restgrupper mellem
forskellige dataudveelgelser. Dette begreenser i visse tilfaelde mulighederne for at lave krydstjek eller
yderligere afgraensninger.

Der anvendes i kapitlerne grundleeggende to dataudveelgelser:

1. Den fulde stikpreve af virksomheder i UHT med brugbare regnskabsoplysninger. Denne da-
taudveelgelse anvendes, nar virksomhedssammensaetningen skal beskrives pa et givent tids-
punkt. Her anvendes i de fleste tilfselde ar 2019, da dette er det seneste ar, som ikke er pavirket
af coronapandemien. | nogle tilfaelde anvendes oplysninger for alle ar. Data kombineres i nogle
tilfeelde med yderligere datakilder, og der laves statistik pa tveers af brancher eller omfanget af
M&P.

2. Den balancerede stikprave fglger 326 virksomheder, som kan findes i regnskabsstatistikken
i alle arene 2000-20. Heraf har 56 virksomheder en omsaetning fra salg af merchanting- og
processingvarer pa et tidspunkt i perioden 2016-20. Der betinges pa, at virksomhederne er i
private byerhverv, som omfatter brancherne industri, privat service (ekskl. sgfart) samt bygge-
og anlaegsbranchen, jf. Grinderslev og Smidt (2023). Virksomhederne i den balancerede stik-
prgve udger 71 pct. af de samlede avancer i private byerhverv i ar 2020.
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BOKS II.1 VIRKSOMHEDSDATA FOR M&P, FORTSAT

| nogle analyser fokuseres der pa fa, store virksomheder. Fra den fulde stikpreve udveelges de ti
fremstillingsvirksomheder med hgjest M&P-omsaetning. Disse virksomheder betegnes top ti. Ikke
alle disse virksomheder kan findes i den balancerede stikprgve. Af hensyn til anonymitet fokuserer
analyserne i den balancerede stikprave pa de fem virksomheder fra top ti, som findes i den balan-
cerede stikprave, og som har hgjest omsaetning i fra M&P i 2019. Disse betegnes top fem.

M&P-virksomheder
M&P-virksomheder defineres som virksomheder med en positiv omsaetning fra M&P i mindst et af
arene fra 2016 til 2020.

Omsaetning og avancer fra M&P

Omseetningen fra merchanting beregnes brutto, dvs. som indtaegter fra salg af varer ifm. merchan-
ting. Avancerne fra merchanting beregnes som omsaetningen fratrukket udgifterne til kgb af samme
varer. Disse informationer fremgar direkte fra registerdata. Omsaetningen fra processing begr princi-
pielt inkludere salg af processingvarer i Danmark, men denne oplysning findes ikke i virksomheds-
data, hvorfor omsaetningen fra processing undervurderes. | aggregeret data er denne post dog re-
lativt begraenset, jf. Danmarks Statistik (2021). Avancerne fra processing beregnes som omsaetnin-
gen fratrukket omkostningerne. Omkostningerne til processing bestar af kgb af varer til processing
i udlandet og keb af forarbejdningstjenester i udlandet. Principielt bar varer sendt til forarbejdning i
udlandet ogsa indregnes i omkostningerne, men de observeres ikke i registeret. Det betyder at
omkostningerne til processing undervurderes. Denne post er aggregeret set ogsa lille, jf. Danmarks
Statistik (2021), og har ca. samme omfang som de manglende processing salg i Danmark. Derfor
er det ikke en bekymring, at de aggregerede avancer over- eller undervurderes, men det kan spille
en rolle i den enkelte virksomhed.

Skelnen mellem merchanting fra global produktion og merchanting fra engroshandel

| nogle analyser anvendes branchekoder pa virksomhedsniveau til at skelne mellem de to typer
merchanting. Merchanting fra global produktion defineres som merchanting, der foregar i en dansk
fremstillingsvirksomhed eller i en fabrikslgs producent, der her defineres approksimativt som en
dansk virksomhed med et eller flere udenlandske datterselskaber indenfor fremstilling. Merchanting
fra engroshandel er defineret som merchanting i gvrige virksomheder (dvs. virksomheder uden
fremstilling i Danmark og i udlandet). Denne opdeling er approksimativ, da en virksomheds bran-
chekode angiver hovedaktiviteten og fremstillingsvirksomheder godt kan have handelsaktiviteter og
vice versa. Den approksimative inddeling bekraeftes dog af, at avancerne pr. omsaetningskrone er
vaesentlig hagjere i fremstillingsvirksomheder og i fabrikslgse producenter end for de gvrige virksom-
heder. Ifglge definitionen af fabrikslgse producenter foroven inkluderes ogsa virksomheder, som far
fremstillet varer i udlandet ved brug af outsourcing til en ekstern virksomhed. Disse virksomheder
kan imidlertid ikke identificeres ved det forhandenvaerende datagrundlag, og vil i stedet blive place-
ret i gruppen af virksomheder uden fremstilling i Danmark eller udlandet. Da avancerne fra mer-
chanting i denne gruppe i gennemsnit er sma, er der dog naeppe tale om, at en betydelig meengde
M&P-aktivitet fejlkategoriseres.
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FIGURIL.5 M&P OG DATTERSELSKABER

Sterstedelen af M&P-aktiviteterne foregar i virksomheder, der har
mindst et udenlandsk datterselskab.
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Anm.: Omseetningen og avancerne fra M&P i 2019 fordelt pa danske virk-
somheder med og uden datterselskaber i udlandet, som andel af hhv.
den samlede omsaetning og de samlede avancer. Oplysninger om,
hvorvidt virksomhederne har et udenlandsk datterselskab, stammer
fra det sakaldte OFATS-register.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

80 pct. af avancerne fra M&P skabes af virksomheder, der har frem-
stilling i Danmark, jf. figur I11.6. For omseetningen er billedet et andet.
Her star virksomhederne udenfor fremstillingsvirksomhed for 50 pct. af
omsaetningen fra M&P. Disse virksomheder star dog kun for 10 pct. af
avancerne, hvilket indikerer, at avancerne pr. omsaetningskrone er vae-
sentlig lavere end indenfor fremstilling. De lavere avancer kan skyldes,
at M&P-aktiviteterne udenfor fremstilling afspejler engroshandelsakti-
viteter, som er forbundet med mindre veerdiskabelse.

De konomiske Réd':‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Hvad er merchanting og processing? 1.2

FIGUR 1.6 M&P OG FREMSTILLING

Starstedelen af M&P-omsaetningen i de multinationale virksomheder
ligger i virksomheder, som er indenfor fremstilling i Danmark eller i
udlandet.
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Anm.: Fremstilling i Danmark omfatter danske virksomheder i fremstillings-
branchen. Fabrikslgs producent omfatter virksomheder, der ikke selv
er i fremstillingsbranchen, men har mindst et udenlandsk dattersel-
skab, der er. Udenfor fremstilling er virksomheder, som hverken selv
er indenfor fremstilling eller har datterselskaber indenfor fremstilling.
Baseret pa virksomhedsdata fra 2020.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.
En mindre del af Omtrent 10 pct. af avancerne er placeret i sakaldte fabrikslase produ-
M&P-avancerne center, som er virksomheder uden fysisk fremstilling i Danmark, men
i fabrikslgse med fremstilling i udenlandske datterselskaber. Der kan eksempelvis
producenter veere tale om virksomheder, der tidligere har haft fremstilling i Dan-

mark, men har udflyttet den fysiske del af produktionen til andre lande
og bibeholdt et dansk hovedkvarter, der star for administration, forsk-
ning og udvikling. Bernard mfl. (2017) finder, at de fabrikslgse produ-
center udger en stigende del af den gkonomiske aktivitet i Danmark,
og Fort (2023) finder et lignende resultat for USA.

De @konomiske Réd"'.
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FABRIKSLOSE PRODUCENTER

Her anvendes begrebet fabrikslgse producenter om virksomheder,
der ikke selv har fysisk produktion i Danmark, men som far fremstillet
varer i udlandet eller i en ekstern dansk virksomhed (dvs. en dansk
virksomhed udenfor koncernen). Dette svarer til definition af en fac-
toryless goods producer i Bernard og Forts (2015). Danmarks Stati-
stik anvender et beslaegtet begreb, merchanting som fabrikslgs pro-
duktion, om keb og salg af varer i udlandet, hvor den danske virk-
somhed har betydelig indflydelse pa produktionen, jf. ovenfor.

Virksomheder med M&P-virksomhederne er generelt starre og har hgjere veerditilvaekst
M&P er storre og har pr. arsveerk end de @vrige virksomheder, jf. figur I1.7. Saledes udger
hgjere varditilvaekst de kun 7 pct. af antallet af viksomheder i datagrundlaget, men star for
pr. beskaftiget 29 pct. af veerditilveeksten. Ydermere star de for 21 pct. af beskaeftigel-

sen malt i antal arsvaerk og har dermed en vaesentligt stgrre veerditil-
veekst pr. arsvaerk end gennemsnittet. En mulig forklaring er, at M&P-
virksomhedernes stgrrelse og hgje indtjening bevirker, at det er profi-
tabelt for dem at betale de faste omkostninger ved at producere i andre
lande, jf. Helpman mfl. (2014). Ydermere er M&P-virksomhedernes an-
del af lgnnen lavere end deres andel af veerditilveeksten, hvilket impli-
cerer, at de i gennemsnit har en lavere lgnkvote.
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Avancerne fra M&P
er koncentreret i fa
fremstillings-
virksomheder

De @konomiske Rad"~

FIGURIL.7 M&P-VIRKSOMHEDERNES STORRELSE

Virksomheder med M&P udggr en lille andel af det samlede antal
virksomheder i datagrundlaget, men star for en stor del af veerditil-
vaeksten og omsaetningen — dermed er de i gennemsnit vaesentligt
starre.

Antal Omseaetning Veerditilveekst Lon Beskeeftigelse

Anm.: Andelen af hhv. antal virksomheder, omsaetning, veerditilvaekst, lan
og beskeeftigelse, som virksomheder med positiv M&P-omsaetning
udger af summen for samtlige virksomheder med data for M&P og
regnskabsoplysninger.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

De ti fremstillingsvirksomheder med hgjest M&P-omsaetning, stod i
2019 for 75 pct. af de samlede avancer fra M&P, jf. figur 11.8. Dette er
bemeerkelsesveerdigt, idet der samlet set er omtrent 1.100 virksomhe-
der i datagrundlaget.
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Afsnittet definerer
M&P og undersgger
fordelingen af M&P i
okonomien

M&P er danske
virksomheders salg
af varer produceret i
udlandet

46 Produktivitet, 2024

FIGURII.8 KONCENTRATIONEN AF M&P | TOP TI
FREMSTILLINGSVIRKSOMHEDER

Avancerne fra M&P er koncentreret i de ti fremstillingsvirksomheder
med stgrst omsaetning fra M&P.

Avance fra M&P Omseetning fra M&P

Anm.: Andelen af den samlede omseetning hhv. de samlede avancer fra
M&P, der udgeres af de ti fremstillingsvirksomheder med mest M&P-
omsaetning. Den samlede omsaetning og de samlede avancer er op-
gjort for samtlige virksomheder i samplet inklusive virksomheder
udenfor fremstilling.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

OPSAMLING

| afsnittet defineres merchanting og processing (M&P), og samtidig be-
skrives fordelingen pa tvaers af virksomheder. Definitionerne og beskri-
velsen af fordelingen anvendes i de efterfglgende afsnit, som under-
sgger, om forggelsen i M&P er drevet af opgerelse, og karakteriserer
de virksomheder, som anvender M&P.

M&P forekommer, nar danske virksomheder ejer varer, der er produ-
ceret i udlandet, og videreseelger varerne — typisk uden at de krydser
den danske graense. Forskellen mellem merchanting og processing lig-
ger i ejerskabet af de mellemvarer, der anvendes som input i produkti-
onen i udlandet. Merchanting kan bade deekke over engroshandels- og
produktionsvirksomheder, som far fremstillet varer i udlandet, men
som bidrager til produktionsprocessen med tjenesteydelser sdsom ad-
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Avancerne fra M&P
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ministration, forskning og udvikling og eventuelt mellemvarer produce-
ret i Danmark. Processing omfatter kun produktionsvirksomhed med
fremstilling i udlandet.

Avancerne fra M&P er en indikator for veerdiskabelsen ved aktivite-
terne, og disse er koncentreret i ti store fremstillingsvirksomheder. En
mindre andel er placeret hos fabrikslgse producenter, som ejer pro-
duktion i udlandet men ikke i Danmark. Den lille resterende del af avan-
cerne er placeret i vicksomheder udenfor fremstilling. Disse virksomhe-
der star for halvdelen af omsaetningen men kun en tiendedel af avan-
cerne fra M&P. Det afspejler, at avancen ved engroshandel er for-
holdsvis lav i forhold til omsaetningen.

Virksomheder med M&P er store og har hgj veerditilveekst pr. beskeef-
tigelse relativt til virksomheder, der ikke har M&P. De har desuden la-
vere lgnkvoter end virksomheder, som ikke ggr brug af M&P. Derud-
over er sterstedelen af avancerne fra M&P placeret i virksomheder
med datterselskaber i udlandet.

Eksisterende forskning peger pa, at fremstillingsvirksomheder kan
etablere produktion i udlandet for at ligge teettere pa kunderne eller for
at spare produktionsomkostninger, eksempelvis hvis lgnniveauet er la-
vere i andre lande. Produktionen kan enten etableres i datterselskaber
eller i en ekstern virksomhed.

En mulig arsag til at det iseer er store virksomheder, som gar brug af
M&P, er, at de har tilstreekkeligt salg i udlandet til, at det kan betale sig
at etablere en udenlandsk produktion. Saledes kan der veere faste om-
kostninger forbundet med udenlandsk ekspansion, som skal daekkes
med et vist salgsvolumen, fgr det kan betale sig.
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Forrige afsnit: M&P
er virksomheders
udenlandske
handelsaktiviteter

Dette afsnit: Skyldes
oget M&P opgorelse
eller reel stigning i
vardiskabelse?

Voldsom vaekst i
omsaetning fra M&P
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OPGORELSE AF M&P

Forrige afsnit definerede merchanting og processing som danske virk-
somheders handelsaktiviteter med varer, der er produceret i andre
lande, og som typisk videreseelges i udlandet uden at krydse den dan-
ske greense. Afsnittet fandt desuden, at avancerne fra M&P er koncen-
treret i fa, store fremstillingsvirksomheder, som typisk har datterselska-
ber i udlandet.

I naervaerende afsnit undersgges, om forggelsen i omfanget af M&P de
seneste 20 ar er drevet af realgkonomiske stigninger i virksomheder-
nes vaerdiskabelse fra globale aktiviteter, eller om det blot skyldes an-
dringer i opggrelsen af M&P. Farst dokumenteres forggelsen i omfan-
get af M&P. Dernaest vises, at der ikke er indikation af, at forggelsen i
omfanget af M&P i fremstillingsvirksomhederne er drevet af sendrede
opgerelsesmetoder. Efterfglgende undersgges, om forggelsen i om-
fanget af M&P kan veere drevet af bogfgringsmaessig omklassificering
af indkomst i multinationale virksomheder. Der ikke heller ikke tegn pa,
at dette er tilfeeldet.

UDVIKLINGEN | OMFANGET AF M&P

Fra 2005 til 2022 er omsaetningen i danske virksomheder fra M&P nae-
sten tidoblet fra godt 70 mia. kr. til naesten 700 mia. kr., jf. figur I.9. Til
sammenligning er den samlede omsaetning i virksomheder i private by-
erhverv knap fordoblet i samme periode.” Stgrstedelen af forggelsen
har fundet sted i virksomheder udenfor fremstilling, men omsaetningen
i fremstillingsvirksomhederne er ogsa vokset betragteligt. M&P udenfor
fremstillingsvirksomhederne omfatter primeert traditionel engroshan-
del, hvor avancerne pr. omsaetningskrone er sma, og til dels fabriks-
lgse producenter, hvor avancerne pr. omseetningskrone er starre, jf.
afsnit I1.2.

7) Jf. REGNS i Statistikbanken.
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FIGUR I1.9 OMSATNING FIGURI.10 AVANCER
Omsaetningen fra M&P er steget betragteligt Sterstedelen af forggelsen i avancerne fra M&P
siden 2005. er skabt af fremstillingsvirksomheder.
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Anm.: Begge figurer er i Iabende priser. Avancerne er beregnet som omsaetningen fratrukket kab af de uden-
landske varer for merchanting og keb af ravarer samt forarbejdningsydelser for processing.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Statistikbanken.

Kraftigere veekst i
avancerne drevet
af fremstillings-
virksomhederne, ...

... hvilket indikerer,
at fremstilling har
skabt mest gget
veerdi fra M&P

Skyldes vaeksten
a&ndret opgorelse?
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Stigningen i avancerne fra M&P, det vil sige omsaetningen fraregnet de
naert tilknyttede udgifter forbundet med den fysiske fremstilling af va-
ren, har vaeret endnu kraftigere og er mere end 12-doblet i samme pe-
riode, jf. figur 11.10. Forggelsen er primeert drevet af fremstillingsvirk-
somhederne, som gar fra at sta for 20 pct. af de samlede avancer fra
M&P i 2005 til knap 80 pct. i de senere ar.

Det forhold, at avancerne er vokset mest i fremstilling, indikerer, at
fremstilling har staet for starstedelen af veeksten i veerditilveeksten fra
M&P. Her er dog kun tale om en indikation, da avancer ikke er ensbe-
tydende med veerditilvaekst, jf. kapitel Ill, som unders@ger veerditilveek-
sten knyttet til M&P.

Det er bemaerkelsesveerdigt, at avancerne og omsaetningen fra M&P i
fremstillingsvirksomhederne er steget kraftigt i labet af de seneste ar
fra et niveau, der var taet pa nul i 2005. | det falgende undersgges
derfor, om udviklingen er drevet af eendringer i opgarelsen af M&P.
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SKYLDES FORGGELSEN FORBEDRET STATISTISK
GRUNDLAG?

Det statistiske grundlag for opggrelsen af M&P-aktiviteterne er lg-
bende forbedret. Det indebeerer en risiko for, at den registrerede stig-
ning i M&P blot er et resultat af bedre opgerelsesmetoder, snarere end
en faktisk stigning i M&P. Derfor undersgges i det fglgende, om den
kraftige veekst i M&P kan bekraeftes ved hjaelp af anden statistik. M&P
opgeres ud fra et tilbagevendende spargeskema, som Danmarks Sta-
tistik udsender til de sterste virksomheder og en stikprgve af mindre
virksomheder, jf. boks II.1. M&P er imidlertid forholdsvis nye begreber,
som det maske i saer tidligere kan vaere sveert for virksomheder at an-
give omfanget af. Mod denne forklaring taler, at Danmarks Statistik 1g-
bende arbejder med kvalitetssikringen af spergeskemaet og som en
konsekvens af dette arbejde ogsa har revideret de historiske tidsraek-
ker for M&P, jf. Danmarks Statistik (2015).

For at undersgge om opgerelsesmaessige forbedringer star bag for-
ggelsen i M&P, beregnes en proxy for M&P-omsaetningen ud fra
MOMS- og regnskabsdata.® Ved at anvende disse alternative datakil-
der sikres, at proxy’en ikke er pavirket af eventuelle eendringer i ud-
formningen og maden at besvare de spergeskemaer, som ligger til
grund for de faktiske M&P-tal. Proxy’en er beregnet som forskellen
mellem virksomhedernes omsaetning (der indeholder M&P) og deres
indenlandske salg af varer samt deres vareeksport over den danske
graense (der ikke indeholder M&P). Proxy’en er saledes et mal for den
resterende omsaetning, der indeholder indkomst fra M&P. Proxy’en
kan dog afvige fra M&P, da den ogsa kan indeholde anden indkomst,
sasom indtaegter fra eksport af tjenester.® Proxy’ens validitet bekraeftes
imidlertid af, at den har en teet sammenhaeng med omsaetning fra M&P
pa virksomhedsniveau i 2020, hvor eventuelle problemer med kvalite-
ten af data for M&P bgr veere mindre end i de tidligere ar, jf. boks I1.2.
De andre forhold end M&P, der kunne pavirke proxy’en, lader saledes
til at have begraenset betydning for starrelsen af proxy’en.

8) Begrebet proxy eller proxy-variabel bruges indenfor statistik om en slags indikator, der
anvendes som substitut for en anden variabel, typisk fordi data ikke er deekkende for
denne.

9) Grundet databegreensninger er der et databrud i 2010, sa proxy’en efter dette ar om-
fatter eksport af tienester, mens dette ikke er tilfaeldet far 2010. Ikke desto mindre er
der bade for og efter 2010 et betydeligt sammenfald mellem proxy’en og den faktiske
tidsserie for M&P. Fra 2017 gges forskellen mellem serierne imidlertid, hvilket kan skyl-
des, at tjenesteeksporten i fremstillingsvirksomhederne gges. Dette bekraeftes af, at
udviklingen i summen af M&P og tjenesteeksport er teet sammenfaldende med tidsse-
rien for proxy’en fra 2017 og frem.

De @konomiske Réd"‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Opggrelse af M&P 11.3

BOKS I1.2 EN PROXY FOR M&P-OMS/ZATNINGEN

For at undersege, om opggrelsesmaessige sendringer har pavirket omfanget af M&P, konstrueres
en proxy for M&P-omsaetningen for fremstillingsvirksomheder ud fra alternative datakilder. Idéen
med proxy’en er, at omsaetningen for fremstillingsvirksomheder primeert udggres af indenlandsk
salg, traditionel eksport af varer og eksport af varer produceret i udlandet (M&P). Derfor kan
proxy’en beregnes som:

proxy = omsatning — indenlandsk salg — traditionel eksport

Omsatning er omsaetningen fra regnskabsstatistikken, indenlandsk salg er det indenlandske salg
fra MOMS-registeret og traditionel eksport er eksporten af varer over greenserne fra varehandels-
registeret. Malet er approksimativt af to arsager. For det farste er der opgerelsesmaessige forskelle
mellem de anvendte statistikker. Eksempelvis er omsaetningsbegreberne forskellige i MOMS-stati-
stikken og i regnskabsstatistikken. For det andet omfatter den samlede omsaetning ogsa eksport af
tienesteydelser, som har haft voksende betydning for fremstillingsvirksomhederne. Dermed over-
vurderer proxy’en M&P-niveauet, jf. figur 1.11. Fgr 2010 indeholder indenlandsk salg ogsa eksport
af tienester. Her er eksport af tjenester altsa ikke indeholdt i proxy’en og i den forstand er den en
mere preecis indikator for M&P-omsaetningen. Efter 2010 er eksport af tienester indeholdt i proxy’en.

For at undersgge proxy’ens validitet regresseres den pa den faktiske M&P-omsaetning for de 56
M&P-virksomheder fra 2016 til 2020. Hvis proxy’en er en god indikator, bgr estimatet vaere signifi-
kant forskellig fra nul og numerisk teet pa en. Estimatet er signifikant forskellig fra nul i 3 ud af 4
sgjler, jf. tabel A. | 3. og 4. sgjle anvendes virksomheds- og ars-fixed effects, hvilket svarer til at
sammenligne aendringerne i M&P-omsaetningen med aendringerne i proxy’en i de enkelte virksom-
heder. | 3. sgjle, hvor der ikke normeres med beskaeftigelse, er sammenhaengen signifikant pa et
10 pct.-niveau. | 4. sgjle, hvor der normeres med beskaeftigelse, er den signifikant pa et 1 pct.-
niveau. | alle sgjler pa naer den tredje er estimatet desuden numerisk teet pa én, og i sgjle et og fire
er haeldningen ikke signifikant forskellig fra én. Den overordnede konklusion er dermed, at proxy’en
er en udmaerket, om end ikke perfekt, indikator for M&P-omszetningen pa virksomhedsniveau.

TABEL A REGRESSIONSRESULTATER

Afhangig variabel: M&P-omsaetning

Proxy 1,01%* 0,92*** 0,42* 0,82***
(0,08) (0,02) (0,23) (0,18)
Pr. arsvaerk Nej Ja Nej Ja
Vsh. og ars FE Nej Nej Ja Ja
Obs. 215 215 215 215
R? 0,93 0,97 0,99 0,99

Stjerner angiver signifikans: * = 10 pct. ** = 5 pct. *** = 1 pct.
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Den kraftige vaekst i den samlede omsaetning fra M&P i fremstillings-
virksomhederne bekraeftes af proxy’en for omsaetningen fra M&P, jf.
figur 11.11. Saledes er der en taet sammenhaeng mellem officielle mal
for omsaetningen fra M&P og proxy’en. Dette indikerer, at den obser-
verede stigning i M&P ikke afspejler @ndringer i opg@relsesmaessige
forhold.

FIGURILL11  VAKSTEN | M&P INDENFOR FREMSTILLING

En proxy for M&P-omszetningen bekraefter den markante vaekst i
M&P-omseetningen fra 2005 til 2020.
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Anm.: Omseetningen er opgjort for virksomheder indenfor fremstillingsbran-
chen. Proxy’en for M&P har databrud i 2010, jf. boks 11.2. Tidsserierne
daekker ikke alle ar grundet manglende data og fortrolighedshensyn.

Kilde: Egne beregninger pa registerdata og statistikbanken.

VIRKSOMHEDERNES BOGFQJRING AF OMSATNING

Det er tillige muligt, at den stigende M&P skyldes aendret regnskabs-
praksis i de virksomheder, som udfgrer de globale aktiviteter. Starste-
delen af omsaetningen og avancerne fra M&P finder sted i multinatio-
nale selskaber, jf. forrige afsnit. Multinationale virksomheder har i et
vist omfang mulighed for at flytte rundt pa deres indkomst mellem mo-
derselskabet og datterselskaber i andre lande, som rent indenlandske
virksomheder ikke har. | dette underafsnit undersgges derfor, om an-
dringer M&P-virksomhedernes bogfaringspraksis kan have bidraget til
stigningen i M&P.
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En multinational virksomhed, som far produceret en vare i et andet
land, kan veelge mellem to grundlseggende modeller til at bogfere ind-
teegterne herfra, jf. Danmarks Statistik (2018) og afsnit I1.2: Ved M&P-
modellen ejer og saelger det danske moderselskab varerne, hvorfor
omsaetningen placeres i moderselskabet som indtaegter fra M&P. Nar
en multinational virksomhed benytter sig af licensmodellen, ejer det
udenlandske datterselskab varerne og sezelger dem. Her betaler mo-
derselskabet for rettighederne til at producere samt eventuelt for andre
varer og tjenester (royaltybetaling). Et eventuelt overskud fra salget
kan alternativt til royaltybetalinger overfares som udbytte fra dattersel-
skabet til moderselskabet. Valget af bogfgringsmodel, og dermed om
salget bogfares som M&P-omsaetning i moderselskabet eller som om-
saetning i datterselskabet, kan blandt andet afheenge af skattelovgiv-
ningen. Hvis valget af bogfaringsmodel aendrer sig over tid, eksempel-
vis grundet andret lovgivning, kan det potentielt pavirke omfanget af
M&P, uden at dette n@dvendigvis afspejler sendringer i realgkonomi-
ske forhold.

For at belyse om dette er tilfeeldet, undersgges det, om der er tegn pa,
at omsaetning, der tidligere 13 i datterselskaber, er flyttet til danske mo-
derselskaber. Hvis virksomhederne flyttede omsaetning fra dattersel-
skaber til moderselskaber, ville man forvente at se et fald i dattersel-
skabernes omsaetning samtidig med stigningen i M&P. Et sddan man-
ster kan imidlertid ikke findes i data, jf. figur 11.12.° Saledes fordobles
omsaetningen i datterselskaberne fra 2009 til 2020 samtidig med, at
proxy’en for omsaetningen fra M&P ogsa @ges kraftigt.'! En analyse pa
virksomhedsniveau bekraefter denne konklusion, jf. boks 11.3: Virksom-
heder, der har oplevet store stigninger i proxy’en for M&P-omsaetning,
har ogsa oplevet store stigninger i omsaetningen i datterselskaber.
Dette indikerer, at foragelsen i M&P-omseetningen skyldes forhold, der
@ger koncernens samlede omsaetning, og ikke at der flyttes omsaet-
ning, der plejede at veere bogfert i datterselskaberne, til moderselska-
berne. Der er dermed ikke tegn pa, at @ndret bogfering alene driver
den stigende M&P-omsaetning.

10) Omsaetningen i datterselskaberne er opgjort ud fra salget til virksomheder udenfor kon-
cernen og indeholder saledes ikke salg fra et datterselskab til det danske modersel-
skab.

11) Til gengeeld er omsaetningen fra M&P relativt til omsaetningen i datterselskaberne sti-
gende. Det kan derfor ikke umiddelbart afvises, at en kombination af stigende indkomst
pa koncernniveau og en aendret bogfgringspraksis har betydet, at den sgede indkomst
i hgjere grad end tidligere bogferes som M&P-omsaetning. Dette diskuteres nedenfor.
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FIGURILL12 INDTJENING | M&P-VIRKSOMHEDERNE

M&P-omsaetningen er gget samtidig med, at omsaetningen i datter-
selskaberne og de finansielle indteegter er gget. Det peger i retning
af, at @endret bogfering af overskud ikke driver M&P-stigningen.
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= Finansielle indtaegter = Omsaetning i datterselskaber
= Proxy for M&P-omsaetning
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Anm.: De finansielle indteegter omfatter afkast af virksomhedens investerin-
ger og renteindtaegter fra udlan, herunder udbytter fra datterselska-
ber. Omsaetningen i datterselskaber er opgjort for udenlandske dat-
terselskaber og omfatter kun salg til kunder udenfor koncernen.
Proxy’en for M&P-omseaetning er beskrevet i boks 2 og anvendes, da
de faktiske tal for M&P-omsaetningen pa virksomhedsniveau kun kan
vises for 2016-20.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Bekraftes af, at Konklusionen om, at stigningen i M&P ikke alene skyldes gendret bog-
hverken udbytter foring, bekraeftes af udviklingen i de finansielle udbytter og tjenesteek-
eller tjenesteeksport sporten. | en licensmodel, hvor datterselskaberne star for omsaetnin-
falder gen, kan overskuddet fra salget som naevnt overfgres til moderselska-

bet gennem betaling for intern tjenesteeksport fra moderselskabet til
datterselskaberne eller gennem udbytter. En overgang til en M&P-mo-
del kunne dermed resultere i et fald i disse starrelser. Der er imidlertid
ikke tegn pa et fald i de finansielle indteegter i figur I1.12. | figur 11.11
indeholder proxy’en fra 2010 ogséa tjenesteeksport. Hvis forggelsen i
M&P var drevet af faldende tjenesteeksport, skulle proxy’en derfor
falde eller veere konstant og ikke fglge stigningen i den faktiske M&P-
udvikling. Det peger yderligere i retning af, at eendret bogfering ikke
alene kan forklare den stigende M&P-omsaetning.
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BOKS I1.3 ANALYSE AF INDTAGTER | M&P-VIRKSOMHEDERNE

Med henblik pa at undersgge baggrunden for forggelsen af M&P anvendes data fra 56 virksomhe-
der, som har M&P-aktiviteter i 2019 og har data fra 2005. Data for M&P stammer fra et spgrgeskema
og er beskrevet i afsnit I.2. Disse data kobles med regnskabsdata, oplysninger om de ansatte fra
e-indkomst og uddannelsesregistre samt de sakaldte OFATS-data om danske virksomheders uden-
landske datterselskaber.

Regressionsanalyse

For at belyse, om den ggede M&P er drevet af bogfgringsmaessig flytning af indkomst, estimeres
sammenhzngen mellem proxy’en for M&P-omszetningen pr. arsvaerk (proxy;.) og en forklarende
variabel (X;.), der enten er omsaetningen i datterselskaberne pr. arsveerk eller de finansielle ind-
teegter pr. arsveerk:

proxy;: = BXis +a; + 6 + €.

Her indekserer i virksomheder og ¢t ar, s a; er virksomheds-fixed effects, og &, er ars-fixed effects.
Alle variable males pr. arsvaerk for at undga, at sammenhangene er drevet af virksomhedsster-
relse.

Resultaterne er vist i tabel A. Sammenhangen mellem proxy’en for M&P og omsaetningen i datter-
selskaberne henholdsvis de finansielle indtaegter er i begge tilfaelde signifikant og positiv. Dermed
er der ikke tegn pa, at forggelsen i M&P-omszetningen er drevet af formindsket omsaetning i datter-
selskaberne eller formindskede finansielle indteegter. Dette indikerer, at forggelsen i M&P-omsaet-
ning ikke skyldes, at multinationale selskaber har flyttet eksisterende indtjening fra datterselska-
berne. De positive sammenhaenge peger omvendt pa, at foragelsen i M&P-omsaetning er sammen-
faldende med en forggelse af indtjeningen pa koncernniveau, som bade @ger omsaetningen i dat-
terselskaberne, M&P-omsaetningen og de finansielle indtaegter.

TABEL A REGRESSIONSANALYSE

Afhangig variabel: M&P-omsaetning

Omseetning i datterselskaber 0,33***
(0,00)
Finansielle indtaegter 9,43***
(0,01)
Vsh. og ars FE Ja Ja
Obs. 1.110 1.110
R? 0,47 0,89

Stjerner angiver signifikans: * = 10 pct. ** = 5. pct. *** = 1 pct.
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Samlet set er der ikke fundet tegn pa, at den sgede M&P-omsaetning
skyldes, at virksomhederne bogfaringsmeessigt har flyttet omsaetning,
som plejede at veere placeret i datterselskaberne. Med andre ord indi-
kerer resultaterne, at den ggede M&P-omsaetning er forbundet med
reelle stigninger i de multinationale virksomheders omsaetning pa kon-
cernniveau.

Figur 11.12 viser imidlertid ogsa, at forholdet mellem proxy’en for M&P-
omsaetning og omsaetningen i datterselskaberne er steget. Saledes er
omsaetningen i datterselskaberne fordoblet, mens proxy’en for M&P-
omsaetningen er tidoblet fra 2009 til 2020. Potentielt kan dette teenkes
at afspejle, at den ggede indtjening pa& koncernniveau i stigende om-
fang er blevet bogfgrt som M&P. En mulig forklaring pa stigningen i
M&P er derfor, at der kan have veeret sket aendring i bogferingspraksis
i kombination med gget koncernindtjening. Multinationale virksomhe-
ders bogfering af indkomst kan blandt andet blive pavirket af forskelle
i selskabsskat, jf. Tarslgv mfl. (2023) og Guvenen mfl. (2022). | det
felgende undersgges derfor om bogfaringen af M&P kan have veeret
pavirket af skatteforskelle.

SKATTEMAESSIGE INCITAMENTER TIL OMFLYTNING

| det fglgende undersgges, hvordan selskabsskatteraterne i Danmark
og andre lande kan teenkes at pavirke M&P-virksomhedernes incita-
menter til at flytte omseetning og overskud gennem valg af bogferings-
praksis og fastsaettelse af transferpriser. Hovedspgrgsmalet er, om
M&P-virksomhederne har et skattemaessigt incitament til at bogfere
deres ggede globale indtjening i Danmark, selvom indtjeningen er
skabt i andre lande.

Hvis M&P-virksomhederne — af skattemeessige eller andre arsager —
flytter overskud ind i Danmark, vil det kunne fgre til for hgj opggrelse
af M&P og ydermere af BNP og dermed produktiviteten i Danmark (og
vice versa, hvis virksomhederne flytter overskud ud af landet). En
reekke tidligere analyser har saledes peget pa, at multinationale sel-
skabers bogfering af de globale handelsaktiviteter pavirker opggrelsen
af BNP, jf. EImeskov (2018), Danmarks Statistik (2018, 2021) og Dan-
marks Nationalbank (2019). Hvis virksomhederne registrerer indtaeg-
ten som varesalg i forbindelse med M&P (hvor den danske modervirk-
somhed altsa ejer faerdigvarerne), registreres det som dansk veerditil-
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veekst og indgar i dansk BNP. Hvis virksomhederne omvendt lader dat-
terselskaberne eje varerne, s& salget bogfgres i datterselskabernes
omsaetning og overskud, indgar salget i udenlandsk BNP.'?

De internationale regler for multinationale virksomhederes bogfgring
sigter mod at begraense mulighederne for overskudsflytning og dermed
ogsa de opggerelsesmaessige effekter pa BNP, jf. Rassier (2017) og
Marques og Pinho (2016). Reglerne tilsiger nemlig, at de enkelte sel-
skaber skal aflennes for deres bidrag til den globale produktion, som
om transaktionen fandt sted mellem to uafhaengige virksomheder, jf.
ogsa faktaboksen. Dette betyder, at hvis et udenlandsk datterselskab
bogferer salget af varerne, skal datterselskabet betale det danske mo-
derselskab for dets bidrag til produktionen (f.eks. fra administration og
produktionsrettigheder). Hvis moderselskabet omvendt star for salget
ved brug af M&P, skal det betale datterselskabet for produktionsydel-
ser og andre relevante bidrag til produktionen. | det omfang at trans-
ferpriserne lever op til disse principper, vil virksomhederne blive aflgn-
net for deres bidrag til produktionen, som om dette bidrag var fastsat
ved markedspriser, uanset om omsaetningen fra varesalget ligger i dat-
terselskabet eller i som M&P i moderselskabet. Hvis principperne fal-
ges, vil BNP og produktivitet dermed vaere opgjort korrekt ved mar-
kedspriser.

| praksis finder en omfattende international litteratur imidlertid, at mul-
tinationale virksomheder — pa trods af transferprisregler — foretager
bogferingsmaessige flytninger af overskud pa tveers af landegreenser
for at mindske skattebetalinger, jf. Tarslgv mfl. (2023) og Guvenen mfl.
(2022). Det kan dels skyldes, at virksomhederne omgar reglerne, dels
at lovens rammer tillader virksomhederne et vist frirum til at fastsaette
transferpriserne.

12) Hvis omsaetningen og overskuddet fra salget af varerne placeres i det udenlandske
datterselskab, vil overskuddet herfra blive udbetalt som udbytter til ejerne af dattersel-
skabet. Da datterselskabet ejes af det danske moderselskab, vil udbytterne indga som
en finansiel indtaegt i moderselskabets regnskaber. Denne finansielle indteegt indgar
ikke i dansk BNP, men vil til gengaeld indga i danske BNI.
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AFREGNINGSPRISER

Markedspriser

Produktionsveerdi og veerditilveekst opggres i nationalregnskabet i
markedspriser, dvs. de priser, varerne koster, nar de handles pa et
marked med uafhaengige aktarer.

Transferpriser

Varer, der handles internt mellem koncernforbundne selskaber, af-
regnes til sdkaldte transferpriser. Transferpriserne er regulerede for
at sikre, at virksomhederne ikke saetter kunstigt lave eller hgje priser
for herved at minimere skattebetalingerne pa koncernniveau. Princip-
pet i lovgivningen er, at priserne skal saettes til det niveau, som de
ville veere, hvis varen eller tienesten blev handlet mellem to virksom-
heder, der ikke var i samme koncern.

De multinationale virksomheders incitament til at flytte overskud pa
tveers af landegraenser afhaenger blandt andet af forskelle i selskabs-
skattesatser pa tveers af lande. M&P-virksomhedernes incitament til at
foretage overskudsflytning kan derfor betragtes ved at opgere, hvor
hgj den gennemsnitlige skattesats er i de lande, hvor virksomhederne
har M&P-aktiviteter, relativt til den danske skattesats.

Den gennemsnitlige skattesats i de lande, hvor M&P-virksomhederne
har datterselskaber, er en smule lavere end i Danmark, jf. figur 11.13.
Det peger i retning af, at der netto er et lille incitament blandt M&P-
virksomhederne til at flytte overskud fra Danmark til udlandet.”® Den
gennemsnitlige skattesats er et vaegtet gennemsnit af udenlandske
selskabsskattesatser, idet lande, hvor de multinationale M&P-virksom-
heder har meget aktivitet i datterselskaber, veegter tungere. Nar vaer-
ditilveekst i datterselskabernes lande anvendes som vaegte, er den
gennemsnitlige udenlandske skattesats lavere, end nar antal ansatte
anvendes som veegt. | begge tilfeelde er der imidlertid tale om en skat-
tesats, som ligger teet pa den danske pa 22 pct. De gvrige virksomhe-
der med datterselskaber i udlandet (og uden M&P) star overfor en lidt
hgjere gennemsnitlig skattesats, men ogsa her er der tale om en lille
forskel.

13) Gennemsnittene giver et udtryk for det samlede nettoincitament, og det kan ikke ud fra
beregningen udelukkes, at enkelte selskaber har sterre incitamenter til at flytte over-
skud mellem Danmark og andre lande.
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FIGURI.L13  GENNEMSNITLIG SELSKABSSKATTESATS |
LANDE MED DATTERSELSKABER

Den gennemsnitlige selskabsskattesats i lande, hvor danske M&P-
virksomheder har datterselskaber, er lidt lavere end den danske sel-
skabsskattesats. Multinationale virksomheder uden M&P-aktiviteter
star i gennemsnit overfor en lidt hgjere selskabsskattesats, som dog
heller ikke afviger markant fra den danske.

M&P-virksomheder @vrige virksomheder

B Veegtet med antal ansatte O Veegtet med veerditilvaskst

Anm.: Veerditilveeksten er et skan, som beregnes ud fra antal ansatte og
veerditilveeksten pr. arbejder i det pageeldende land. Den stiplede linje
angiver selskabsskatten i Danmark (22 pct.). @vrige virksomheder er
virksomheder med datterselskaber i udlandet, som ikke har M&P-ak-
tiviteter. Alle tal opgjort i 2019.

Kilde: Egne beregninger foretaget pa data fra Danmarks Statistik og OECD.

Beregning for | det falgende foretages et skgn for, hvor stort nettoomfanget af over-
danske skudsflytning er blandt danske multinationale virksomheder. Grundet
multinationale datamaessige begraensninger er det ikke muligt at foretages skannet
virksomheder ... for de multinationale M&P-virksomheder alene. | stedet beregnes

skgnnet for samtlige danske virksomheder med datterselskaber i ud-
landet, jf. boks 11.4. Beregningen opgear alene den bogfaringsmaessige
overskudsflytning for en given investering, men belyser ikke virksom-
hedernes realskonomiske beslutninger om, hvor de investerer og der-
med far forrentet deres kapital.
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BOKS I1.4 BEREGNING AF OVERSKUDSFLYTNING

Det skennede nettoomfang af bogfaringsmaessig overskudsflytning mellem Danmark og udlandet
beregnes ud fra en antagelse om, at overskud flyttes fra lande med hgj selskabsskat til lande med
lavere selskabsskat, jf. ogsa Marques og Pinho (2016) og Clausing (2016), som anvender en lig-
nende metode. Graden af overskudsflytning afheenger af, i hvor hgj grad multinationale selskaber
reagerer pa selskabsskatteforskelle; den sakaldte semi-elasticitet ved overskudsflytning. Flyttet
overskud fra et givent land, /, findes ved formlen:

BAT;

flyttet overskud; = S; — S; = msi

Hvor B er semi-elasticiteten af overskudsflytning mht. til forskellen i skattesatsen (A7), der saettes til
1i hele perioden, jf. Dansk @konomi, forar (2023). Det betyder, at en stigning i selskabsskattesatsen
pa 1 pct.point antages at fare til overskudsflytning i et omfang, hvor selskabsskattegrundlaget re-
duceres med 1 pct. S angiver det opgjorte overskud, mens S°  angiver uobserverede faktiske over-
skud i fraveeret af skatteforskelle, der implicit udledes fra formlen. Det samlede omfang af netto-
overskudsflytning findes ved at summere over det flyttede overskud til eller fra alle lande:

flyttet overskud = Zflyttet overskud;

Beregningen er foretaget pa data for 31 OECD-lande fra FATS-databasen (Foreign Affiliates Stati-
stics). Databasen indeholder ikke oplysninger om eksempelvis Kina og andre ikke-OECD-lande.
Beregningen er foretaget pa alle danske virksomheder med datterselskaber i udlandet, mens uden-
landske selskaber med datterselskaber i Danmark ikke medtages i beregningen.

tyder pa

begraenset netto-
overskudsflytning
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Beregningen er baseret pa en antagelse om, at der sker overskudsflyt-
ning fra lande med hgjere selskabsskat til lande med lavere selskabs-
skat, og at denne overflytning stiger med forskellen mellem selskabs-
skattesatserne. For alle danske virksomheder med datterselskaber i
udlandet (bade med og uden M&P) anslas, at ca. 1,1 mia. kr., svarende
til 0,07 pct. af BVT i den private sektor, netto blev flyttet ud af Danmark
i 2019, jf. figur 11.14. Det beregnede skan for overskudsflytningen svin-
ger i perioden 2008-19 omkring 0, men viser de fleste ar tegn pa net-
toudflytning. | alle ar er det beregnede nettoomfang af overskudsflyt-
ning dog yderst begreenset set i forhold til det samlede BVT i den pri-
vate sektor. Nar det skgnnede nettoomfang ikke er faldet til trods for,
at selskabsskatten er faldet i Danmark de seneste 15 ar, kan det skyl-
des, at skatten ogsa er faldet i mange andre lande, jf. OECD (2023).
Som naevnt kan overskudsflytning potentielt betyde, at BNP bliver for
hgijt eller for lavt opgjort. Det begreensede omfang af beregnet over-
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skudsflytning blandt danske, multinationale virksomheder tyder imid-
lertid pa, at de opggrelsesmaessige problemer for dansk BNP forbun-
det hermed er begreensede.

FIGURIL.L14 SKATTEFLYTNING SOM ANDEL AF BVT

Beregningen viser, at det skennede omfang af nettooverskudsflyt-
ning ud af Danmark er begreenset til hgjst 0,2 pct. af BVT i den pri-
vate sektor.

Pct.
1,0

-1,0 ‘ ‘ ‘
2008 2010 2012 2014 2016 2018

Anm.: Omfatter danske virksomheder med datterselskaber i udlandet. Be-
regningerne er beskrevet i boks 11.4.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af tal fra OECD.

Lignende konklusioner fas i studier, der, udover danske multinationale
selskaber, ogsa inddrager udenlandskbaserede multinationale selska-
ber med datterselskaber i Danmark, jf. Dansk @konomi, forar 2023. Ge-
nerelt finder studierne, ligesom analysen ovenfor, at der sker en netto-
flytning af overskud fra Danmark til udlandet, men at omfanget er af
begreenset sterrelse. Som eksempel analyserer Cristea og Ngyuen
(2016) overskudsflytning gennem manipulation af ravarepriser og finder
tegn pa, at der flyttes overskud ud af Danmark. Starrelsen er dog be-
graenset. Zucman mfl. (2023) finder ligeledes en nettoudflytning af over-
skud fra Danmark svarende til ca. 3 pct. af det samlede overskud i virk-
somhederne. Marques og Pinho (2016) finder, at graden af overskuds-
flytning er mindre i lande, hvor der er strengere regler for transferpriser
samt bedre handhezevelse af reglerne. De seneste ars stramninger og
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ensretning af lovgivningen om transferpriser traekker pa den made i ret-
ning af, at en eventuel malefejl i BNP er mindsket de seneste ar.'

Det kan ud fra analyserne af skatteforskelle ikke udelukkes, at andre
forhold kan have pavirket virksomhedernes bogfgringspraksis af M&P
og dermed ledt til for lav eller hgj opgarelse af M&P-omsaetningen og
veerditilvaeksten. Eksempelvis finder Dischinger mfl. (2014), at multina-
tionale selskabers overskud i hgjere grad bogferes i moderselskabet.
En mulig forklaring er, at det reelt er her, hvor vaerdierne skabes, fordi
virksomhedernes hgje produktivitet stammer fra en effektiv organisa-
tion eller andre forhold i moderselskabet. En anden mulig forklaring er
imidlertid, at der er en bogfaringsmaessig praksis med at opggre for
stor en del af indkomsten i hjemlandet. | givet fald kan en sadan prak-
sis, i kombination med en forggelse af omsaetningen pa koncernni-
veau, lede til et stigende omfang af for hgjt opgjort indkomst i Danmark.
Derudover har Danmark i Iabet af arene indgéet en raekke sékaldt dob-
beltbeskatningsaftaler med andre lande, som har til formal at undga,
at virksomhederne beskattes to gange af samme indkomst, jf. Head
(2007)." Dette er et eksempel pa en andring i lovgivningen, som kan
have pavirket virksomhedernes bogfering af nye indtaegter fra uden-
landsk produktion og dermed aendringen i M&P siden 2005.

OPSAMLING

| afsnittet vises, at omfanget af M&P er gget markant siden midten af
2000’erne, og at forggelsen i avancerne primaert finder sted i fremstil-
lingsvirksomheder. Dernaest undersgges det, om denne forggelse
skyldes opggrelsesmaessige forhold, eller om den afspejler realgkono-
miske stigninger i virksomhedernes veerdiskabelse fra udenlandske
aktiviteter.

14) Dette kunne betyde, at virksomheder, der tidligere har bogfert et for lavt niveau af M&P
for at placere indteegter i udlandet, i de senere ar har oplevet en foragelse i omfanget
af M&P-indteegterne som felge af stramningen af lovgivningen. Potentielt kunne dette
altsa veere en forklaring pa forggelsen i M&P. Hvis dette var tilfeeldet, burde der dog
historisk have veeret opgjort et hgjere niveau af omsaetning i datterselskaberne, som
efterfglgende var faldet, hvilket ikke er tilfeeldet, jf. diskussionen ovenfor.

15) Et andet eksempel pa lovgivning, der pavirker multinationale virksomheders bogfering,
er det sakaldte globalpuljeprincip, som blev indfert i 2005 for at mindske multinationale
virksomheders muligheder for at reducere skattebetalinger i Danmark. Fgr 2005 kunne
multinationale selskaber udvaelge, hvilke datterselskaber som skulle sambeskattes ef-
ter danske regler, og hvilke datterselskaber der skulle holdes udenfor sambeskatning.
Dette gav en uhensigtsmaessig mulighed for at minimere skat ved at vaelge sambeskat-
ning med underskudsgivende datterselskaber for derved at fradrage underskuddene i
den danske selskabsskat og samtidig holde overskudsgivende selskaber i lande med
lavere skatterater udenfor sambeskatning, jf. Skatteradet (2011).
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Den farste konklusion er, at der ikke er tegn pa, at det ggede omfang
af M&P i fremstillingsvirksomhederne skyldes, at Danmarks Statistiks
opgerelse er blevet bedre, s& der af den grund registreres mere M&P
i dag end fgrhen. For fremstillingsvirksomhederne bekraeftes foragel-
sen saledes af en proxy for M&P, der beregnes ud fra andre kilder end
det gaengse M&P-mal. Proxy’en savel som det faktiske M&P-mal viser
begge et begraenset omfang af M&P-omsaetning i midten af 2000’erne
og udviklingen i de to mal er bemaerkelsesvaerdigt teet frem til i dag.

Foragelsen lader heller ikke til at veere drevet af, at multinationale sel-
skaber bogfaringsmaessigt har flyttet omsaetning, der tidligere Ia i de-
res datterselskaber, til M&P-omsaetning. Omsaetningen i datterselska-
berne stiger séledes sidelgbende med, at omsaetning fra M&P stiger.
Dette indikerer, at der er sket en reel forggelse af de multinationale
M&P-virksomheders indkomst fra globale aktiviteter.

Til slut undersgges M&P-virksomhedernes skattemaessige incitamenter
til bogferingsmaessigt at overfere indkomst og overskud fra udenland-
ske datterselskaber til hovedsaedet i Danmark. Her findes tegn p3a, at
de multinationale M&P-selskaber netto har et svagt skattemaessigt inci-
tament til at flytte indtaegter ud af Danmark, idet den gennemsnitlige
selskabsskattesats i de lande, hvor virksomhederne har datterselska-
ber, en smule lavere end i Danmark. Denne konklusion bekraeftes af
analyser, som ikke alene ser pa virksomheder med M&P, men under-
sgger omfanget af skatteflytning i samtlige multinationale virksomheder.

Eksisterende forskning tyder pa, at nar multinationale virksomheder i
betydelig grad flytter overskud ind eller ud af landet, kan det indebaere,
at opgerelsen af BNP bliver for hgijt eller for lavt opgjort. Det svage
skattemeessige incitament indikerer dermed, at forggelsen i omfanget
af M&P kun i begreenset omfang bgr give anledning til opggrelses-
maessige problemer med BNP.

Samlet er der ingen indikation af, at forggelsen i M&P er drevet af op-
gerelses- eller bogferingsmaessige forhold. Dermed forekommer det
sandsynligt, at foragelsen skyldes en reel stigning i vaerdiskabelsen fra
danske virksomheders samlede bidrag til den globale produktion. De
danske virksomheders bidrag til produktionen i udlandet kan, som dis-
kuteret i forrige afsnit, eksempelvis besta af tienester, sdsom produkti-
onsrettigheder og administration, eller af halvfabrikata som sendes til
forarbejdning i udlandet.
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MULIGE FORKLARINGER PA
VAEKSTEN 1 M&P

De to forrige afsnit fandt, at danske virksomheder siden 2005 i stigende
grad benytter sig af M&P. Der er tegn pa, at foragelsen ikke blot af-
spejler forbedring af opgearelsen eller bogfgringsmaessig flytning af
multinationale virksomheders omseetning. Det indikerer, at stigningen
i M&P afspejler en reel stigning i fa, store fremstillingsvirksomheders
brug af globale produktionsformer, hvor udenlandske selskaber star for
en del af den fysiske fremstilling, og de danske virksomheder bidrager
til produktionen med mellemvarer og immaterielle input, sdsom admi-
nistration og forskning.

Dette afsnit undersgger, hvad der karakteriserer de fremstillingsvirk-
somheder, som har staet for stigningen i M&P. Formalet er at belyse
forskellige realgkonomiske forklaringer pa forggelsen af M&P, herun-
der hvorfor aktiviteterne er koncentreret i fa, store fremstillingsvirksom-
heder. Til sidst i afsnittet beskrives udviklingen i virksomhedernes im-
materielle input.

M&P ER KONCENTRERET | FA VIRKSOMHEDER MED
SUPERSTJERNETRAK

75 pct. af M&P-avancerne er koncentreret i ti store fremstillingsvirk-
somheder med hgj veerditilvaekst, jf. figur 11.15. Saledes udger de ti
virksomheder 19 pct. af veerditilvaeksten og 10 pct. af timebeskaeftigel-
sen i de ca. 1.500 virksomheder, som har data for M&P. Dermed er
deres veerditilvaekst pr. time omtrent dobbelt s& haj som gennemsnittet
for de gvrige virksomheder. Disse store virksomheder star for en stor
andel af den samlede veerditilvaekst, men en endnu starre andel af
avancerne fra M&P. Dette indikerer, at de i hgjere grad ger brug af
M&P end de gvrige virksomheder.
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FIGUR I.15 Tl FREMSTILLINGSVIRKSOMHEDER MED
MEST M&P

De ti fremstillingsvirksomheder med sterst M&P-omsaetning star for
en stor del af avancerne fra M&P. De star ogsa for en stor del af
veerditilveeksten og beskaeftigelsen blandt samtlige virksomheder
med data for M&P og regnskabsdata i 2019.

Omseetning fra  Avance fra  Veerditilvaekst Beskeeftigelse
M&P M&P

Anm.: Andelene er beregnet for de ti fremstillingsvirksomheder med mest
M&P-omszetning i 2019 relativt til de samtlige 1.200 virksomheder
med data for M&P og med regnskabsdata.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

... og hgje Ydermere har de ti virksomheder vaesentlig hgjere markupper end
markupper gennemsnittet. Det indikerer, at de har markedsmagt til at seette hgje
priser.'® De ti virksomheders gennemsnitlige markup er saledes 2,
mens gennemsnittet for samtlige virksomheder med M&P-data er
1,5.'7 De hgje markupper indikerer, at virksomhederne kan saette pri-
ser, som er veesentlig hgjere end omkostningerne, fordi de ikke pres-
ses af konkurrenter til at seette priserne ned. Dette indebeerer, at pri-

16) En virksomheds markup er forholdet mellem prisen og omkostningerne. Nar markup-
pen er én, er konkurrencen sa skarp, at virksomheden saetter pris lig omkostninger. Jo
hgjere markuppen er, desto svagere er konkurrence, og desto mere markedsmagt har
virksomheden til at szette hgje priser, jf. ogsa Produktivitet, 2022.

17)Markupperne er beregnet ved brug af den sakaldte single-input metode, jf. Produktivi-
tet, 2022. Der beregnes veegtede gennemsnit af markupperne, idet virksomhedernes
omkostninger anvendes som vaegte. Omkostningerne beregnes som summen af lgn-
omkostningerne og en overhead, der bestar af kapitalomkostninger og beregnes som
beskrevet i boks I11.4.
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serne er hgjere, end de ville have veeret i en situation med mere kon-
kurrence, hvilket isoleret set skader forbrugerne og velfaerden. Hvis de
hgje markupper skyldes gget produktivitet i vicksomhederne, kan den
samlede effekt pa velfaerden dog godt vaere positiv, hvis den hgje pro-
duktivitet overstiger velfeerdstabet fra svagere konkurrence, jf. Produk-
tivitet, 2022.

De fem fremstillingsvirksomheder med mest M&P-omsaetning har gget
deres veerditilvaekst og timeproduktivitet markant siden 2001, jf. figur
11.16. Arsagen til, at der her betragtes top fem fremstillingsvirksomhe-
der, hvorimod figur 11.15 betragtede top ti, er, at det grundet ufuldstaen-
dig data ikke er muligt at fglge samtlige top ti virksomheder tilbage i
tid."® Beskaeftigelsen i de fem virksomheder er ogsa vokset, men med
en lavere vaekstrate end veerditilvaeksten. De fem virksomheder er vok-
set hurtigere end bade gruppen af gvrige virksomheder med M&P i
2019 og restgruppen af virksomheder, som ikke har M&P.

De fem virksomheder har desuden haft en markant stigning i deres
markupper og et fald i lenkvoten. Det indikerer, at virksomhederne i
mindre grad end hidtil presses af konkurrenter til at saette priserne ned.
Dermed har virksomhederne @get den rene profit og mindsket lannen
som andelen af veerditilvaeksten.

De store fremstillingsvirksomheder med mest M&P har samme karak-
teristika som de sakaldte superstiernevirksomheder, der i stigende
grad dominerer gkonomien i USA og europeiske lande, jf. Autor mfl.
(2020), Stiebale mfl. (2020) og Koltay mfl. (2023). Superstjerner er virk-
somheder som, fordi de er meget produktive, har store markedsandele
og derfor udger en stor del af skonomien, samtidig med at de har hgje
markupper og lave Ignkvoter, jf. Autor mfl. (2020). De senere ar har de
udgjort en stigende andel af gkonomien, hvilket har bevirket, at de gen-
nemsnitlige markupper og lankvoter er steget. | Danmark er der fundet
tegn pa, at fremstillingssektoren i stigende grad domineres af store
virksomheder med lave lgnkvoter og hgj produktivitet, jf. Finansmini-
steriet (2022), Hemous og Olsen (2022) samt DI (2023).

18) De fem virksomheder udger 58 pct. af de samlede avancer fra M&P i 2019.

De @konomiske Réd"‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Mulige forklaringer pa veeksten i M&P 1.4

... der kan have
anvendt M&P for
at udvide globalt
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FIGUR .16 ~ VAKST | FEM FREMSTILLINGSVIRKSOMHE-
DER MED MEST M&P

De fem fremstillingsvirksomheder med hgjest M&P-omsaetning i
2019 har haft veesentlig hgjere vaekst i BVT, timeproduktivitet og
markup samt lavere vaekst i lankvoten end de gvrige virksomheder.

Realt BVT
Beskeeftigelse
Timeproduktivitet

Lenkvote (pct.point)

Markup (pct.point)

-100 0 100 200 300 400

= Gvrige O Andre M&P B Top 5

Anm.: Figuren viser sendringer over perioden for virksomheder med regn-
skabsdata fra 2001 til 2020. Top 5 er de fem fremstillingsvirksomhe-
der med mest omseetning fra M&P i 2019. Andre M&P er virksomhe-
der med positiv omsaetning fra M&P i 2019. @vrige er virksomheder,
der har data for M&P, men hvor omszetningen fra M&P er lig nul i
2019. Realt BVT er den reale veerditilveekst deflateret med prisudvik-
lingen pa brancheniveau fra nationalregnskabet. Beskeeftigelse er
antallet af arsveerk. Timeproduktivitet er realt BVT i forhold til beskaef-
tigelse. Beregningen af markupperne er beskrevet i fodnote 17.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Statistikbanken og registerdata.

En medvirkende arsag til, at M&P er koncentreret i hgjproduktive virk-
somheder, er formentlig, at de oftere anvender globale produktionsfor-
mer for at udbrede deres produktion til andre lande. Det kan skyldes,
at de hgjproduktive virksomheders potentielle markedsandel i udlandet
er tilstreekkelig stor til, at det kan betale sig for dem at betale de faste
omkostninger ved at etablere sig i udlandet, jf. Helpman mfl. (2004).
De mindre produktive virksomheder afholdes fra at ekspandere, fordi
deres potentielle markedsandel og dermed indtjening ved salg i udlan-
det er for lille til at deekke etableringsomkostningerne.
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Der er ingen konsensus i litteraturen om, hvad superstjernernes frem-
vaekst skyldes, men der er flere mulige teorier, jf. Van Reenen (2018).
En type forklaring er, at den @gede globalisering har @get forbrugernes
muligheder for at vaelge de bedste og billigste produkter og herved
oget superstjernernes markedsandele, jf. Autor mfl. (2020) og Panon
(2022). Hvis der samtidig er faste omkostninger forbundet med produk-
tionen, kan profitraten @ges for superstjernerne, i takt med at deres
produktion gges, idet der bliver mere indtjening til at betale de faste
omkostninger.

En anden type forklaring er, at den teknologiske udvikling seaerligt har
kommet virksomheder med bestemte iboende egenskaber (eksempel-
vis en bestemt organisationsform eller ledelseskultur) til gode, som
derfor har vundet markedsandele og @get deres fortjeneste. Udviklin-
gen kan ydermere veere forbundet med @gede skalafordele, som ger
det fordelagtigt for virksomhederne at vokse sig store og afsaette va-
rerne globalt. Aghion mfl. (2023) har foreslaet, at fremkomsten af IT
kan have givet anledning til sadanne skalafordele. En tredje type for-
klaring er, at immateriel kapital (patenter, software mv.) er vokset i be-
tydning. Immateriel kapitel kan ogsa vaere forbundet med skalafordele,
fordi de kan kraeve store faste investeringer, men har begraensede om-
kostninger pr. produceret enhed, jf. Bajgar mfl. (2021).

IMMATERIELLE AKTIVER OG UDDANNELSE

Som nzevnt peger den akademiske litteratur pa, at en @get betydning
af immateriel kapital er en mulig forklaring pa fremvaeksten af super-
stjernevirksomheder. Disse virksomheder kan have @get deres pro-
duktion i udlandet for at skalere produktionen og herigennem gget bru-
gen af M&P. | det fglgende undersgges derfor udviklingen i forskellige
mal for M&P-virksomhedernes opbygning af immateriel kapital.

Investeringer i immateriel kapital sdsom software, patenter og udvik-
lingsprojekter udger en starre andel af de samlede investeringer i Dan-
mark, jf. figur 11.17. Til sammenligning er der sket et fald i investerin-
gerne i materiel kapital, navnlig maskiner og inventar. Dette afspejler
en international tendens, som ogsa ses i USA og Europa, jf. Corrado
mfl. (2016). | Danmark er der en seerlig kraftig forggelse i andelen af
de immaterielle investeringer i arene efter 2008. Dette afspejler en
kombination af faldende materielle investeringer og stigende immate-
rielle investeringer under finanskrisen. Efter krisen har andelen af im-
materielle investeringer stabiliseret sig.
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IMMATERIEL KAPITAL

Immateriel kapital er et bredt begreb, som udover forskning og udvik-
ling deekker over andet know-how sasom software, brandveerdi, le-
delsesstruktur og kundenetveaerk, jf. Corrado mfl. (2022). Derfor er der
grundlzeggende flere forskellige mader at male immateriel kapital pa
afhzengig af, om der anvendes nationalregnskabsdata eller data pa
virksomhedsniveau fra regnskaber, spgrgeskemaer eller ansatte. |
det felgende anvendes forskellige data til at belyse udviklingen i im-
materiel kapital i Danmark og i M&P-virksomhederne.

FIGUR .17  INVESTERINGER

Immaterielle investeringer udger en stigende andel af de samlede
investeringer.
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Anm.: Investeringer som andel af faste bruttoinvesteringer ekskl. boliger i

hele gkonomien.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (nationalregnskabet).
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Virksomheder med Andelen af immaterielle aktiver er steget saerligt kraftigt i M&P-virksom-
M&P har haft storre hederne, jf. figur 11.18."° Andelen af immaterielle aktiver i M&P-virksom-
vaekst i andelen af hederne er saledes steget fra 6 pct. i 2001 til 27 pct. i 2020. Til sam-
immaterielle aktiver menligning er andelen af immaterielle aktiver blandt de avrige virksom-

70

heder gaet fra 16 pct. til 21 pct. — her er altsa tale om en mindre stig-
ning, men fra et hgjere niveau.?’ En mulig forklaring pa, at andelen af
immaterielle aktiver er lavere i M&P-virksomhederne i begyndelsen af
perioden, er, at denne gruppe i hgjere grad bestar af fremstillingsvirk-
somheder, som traditionelt har haft mange materielle aktiver.

FIGUR I1.18 IMMATERIELLE FIGURII.L19 ANSATTE MED LANGE

AKTIVER UDDANNELSER
M&P-virksomhederne har oplevet en krafti- M&P-virksomhederne har oplevet en kraftigere
gere forggelse i andelen af immaterielle akti- foregelse i andelen af arsveerk med en lang vi-
ver, men fra et lavere niveau. deregaende uddannelse og en ph.d.
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- M&P - @vrige = M&P, Ph.D. = M&P, LVU = @vrige, Ph.D. = @vrige, LVU

Anm.: Immaterielle aktiver som andel af samlede anleegsaktiver (immaterielle og materielle). LVU og ph.d. er
andelen af arsveerk med henholdsvis en lang videregaende uddannelse og en ph.d. Der anvendes et
balanceret panel af virksomheder, jf. databeskrivelsen i boks II.1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

19) Det er ikke muligt at vise andelen af immaterielle aktiver for superstjernevirksomhe-
derne af hensyn til fortrolighed. Derfor vises andelen for M&P-virksomhederne som
helhed.

20) De immaterielle aktiver teeller saledes kun aktiver, som er bogfert i virksomhedens
regnskaber og er dermed et underkantssken af den immaterielle kapital, jf. Corrado
mfl. (2018). Eksempelvis bogfgres forskningsudgifter ikke som aktiver, hvorimod visse
udviklingsprojekter, kabte patenter og software geor.
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Andelen af arsvaerk med en lang videregaende uddannelse, henholds-
vis en ph.d.-grad er hgjere og steget kraftigere i M&P-virksomhederne
end i resten af viksomhederne, jf. figur 11.19. Navnlig andelen af ars-
veerk med en ph.d. kan ses som en indikator for investeringer i forsk-
ning og udvikling internt i virksomhederne. Dermed er det et supple-
rende mal til udviklingen i andelen af immaterielle aktiver, som i hgjere
grad afspejler anskaffet immateriel kapital, der er skabt udenfor virk-
somheden.

Den ggede betydning af immaterielle aktiver og hgjtuddannede er i
overensstemmelse med, at disse input er blevet vigtigere i takt med, at
M&P-virksomhederne har gget deres immaterielle bidrag til uden-
landsk produktion. Da der typisk er skalafordele forbundet med imma-
teriel kapital, kan det vaere en del af forklaringen pa, at M&P-foragel-
serne har veaeret koncentreret i superstjerner, som har gget deres mar-
kedsandele. | andre lande er gget markedskoncentration séledes ogsa
blevet sat i forbindelse med fremveeksten af immaterielle aktiver, jf.
Crouzet og Eberly (2019) og Bajgar mfl. (2021).

OPSAMLING

Forggelsen i M&P-aktiviteter har fundet sted i fa, hgjproduktive frem-
stillingsvirksomheder, der star for en stor del af den samlede veerditil-
vaekst, har hgje og stigende markupper, hgj produktivitetsvaekst og
lave lgnkvoter. Virksomheder med disse egenskaber kan siges at have
superstjernetreek.

En mulig forklaring pa, at M&P-aktiviteterne er koncentreret i super-
stjernevirksomheder, er, at det kreever et vist salgsvolumen for at
kunne daekke de faste omkostninger forbundet med at etablere pro-
duktion i udlandet. Derfor er det plausibelt, at det er de mest produktive
virksomheder med starst salg, som valger en global produktionsform
og dermed at eksportere ved M&P.

Fremvaeksten af superstjerner er et feenomen, som ogsa ses i Europa
og USA, og kan skyldes flere forskellige forhold. Det, at udviklingen
finder sted i flere lande og over en leengere periode, indikerer, at den
er drevet af et eller flere globale, strukturelle skift. Der er ikke enighed
i litteraturen om, hvad disse skift er, men de fleste forklaringer er enten
relateret til ny teknologi eller gget globalisering.

| afsnittet findes desuden, at M&P-virksomhederne sidelgbende med
forggelsen i M&P har haft kraftige stigninger i andelen af ansatte med
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lange uddannelser i den danske virksomhed samt i andelen af imma-
terielle aktiver sdsom patenter og software. Det harmonerer med, at
den ggede brug af immateriel kapital kan have givet anledning til ska-
lafordele og dermed medvirket til at gge store danske virksomheders
veerditilvaekst, produktivitet og globalisering.

72 Produktivitet, 2024 De @konomiske Réd':'



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Litteratur

De @konomiske Rz‘id""

LITTERATUR

Aghion, P., A. Bergeaud, T. Boppart, P. J. Klenow og H. Li (2023): A
theory of falling growth and rising rents. Review of Economic Studies,
90(6), s. 2675-2702.

Antras, P. og S. R. Yeaple (2014): Multinational firms and the structure
of international trade. Handbook of International Economics, 4, s. 55-
130.

Autor, D., D. Dorn, L. F. Katz, C. Patterson og J. Van Reenen (2020):
The fall of the labor share and the rise of superstar firms. The Quarterly
Journal of Economics, 135(2), s. 645-709.

Bajgar, M., C. Criscuolo og J. Timmis (2021): Intangibles and industry
concentration: Supersize me.

Bernard, A. B., og T.C. Fort (2015): Factoryless goods producing firms.
American Economic Review, 105(5), s. 518-523.

Bernard, A. B., V. Smeets og F. Warzynski (2017): Rethinking dein-
dustrialization. Economic Policy, 32(89), s. 5-38.

Beusch, E., B. Dobeli, A. M. Fischer og P. Yesin (2017): Merchanting
and Current Account Balances. The World Economy.

Chen, W. og F. Kamal (2016): The impact of information and commu-
nication technology adoption on multinational firm boundary decisions.
Journal of International Business Studies, 47, s. 563-576.

Clausing, K.A. (2016): The effect of profit shifting on the corporate tax
base in the United States and beyond. National Tax Journal, 69(4), s.
905-934.

Corrado, C., J. Haskel, C. Jona-Lasinio og M. lommi (2016): Intangible
investment in the EU and US before and since the Great Recession
and its contribution to productivity growth. EIB Working Papers (No.
2016/08).

Corrado, C., J. Haskel, C. Jona-Lasinio og M. lommi (2022): Intangible

capital and modern economies. Journal of Economic Perspectives,
36(3), s. 3-28.

Produktivitet, 2024 73



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Litteratur

74

Produktivitet, 2024

Cristea, A. D. og D. X. Ngyuen (2016): Transfer Pricing by Multinational
Firms: New Evidence from Foreign Firm Ownerships. American Eco-
nomic Journal: Economic Policy, 8(3), s. 170-202.

Crouzet, N. og J. C. Eberly (2019): Understanding weak capital invest-
ment: The role of market concentration and intangibles. National Bu-
reau of Economic Research (No. w25869).

Danmarks Nationalbank (2019): Globaliseringen pavirker mal for lgn-
konkurrenceevne. Analyse.

Danmarks Statistik (2015): Statistisk krydstjek giver behov for revision
af betalingsbalancen.

Danmarks Statistik (2018): Industrikoncernernes globale organisering
har betydning for opgerelsen af dansk produktion og indkomst. DST
Analyse.

Danmarks Statistik (2021): Hvordan indgar dansk produktion af varer i
udlandet i nationalregnskabet? DST Analyse.

DI (2023): Superstjerne-virksomhederne fylder stadig mere i dansk
gkonomi. DI Analyse.

Dischinger, M., B. Knoll og N. Riedel (2014): There's no place like
home: The profitability gap between headquarters and their foreign
subsidiaries. Journal of Economics & Management Strategy, 23(2), s.
369-395.

Elmeskov (2018): Udfordringer for nationalregnskabet og BNP. Oplaeg
ved Nationalgkonomisk Forenings medlemsmgde “Hvordan maler vi
velstand? Delegkonomi, BNP og dets begraensninger”, februar 2018.

Finansministeriet (2022): @konomisk redegarelse, 2022.
Fort, T. (2023): The Changing Firm and Country Boundaries of US Ma-
nufacturers in Global Value Chains. Journal of Economic Perspectives,

37(3), s. 31-58.

Ganapati, S. (2018): The Modern Wholesaler: Global Sourcing, Do-
mestic Distribution, and Scale Economies.

Grinderslev, D., og J. Smidt (2023): SMEC Dokumentation, 2023. De
@konomiske Rads Sekretariat.

De @konomiske Réd"‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Litteratur

De @konomiske Réid("

Grossman, G. M. og E. Rossi-Hansberg (2008): Trading tasks: A sim-
ple theory of offshoring. American Economic Review, 98(5), s. 1978-
1997.

Gutiérrez, G. og T. Philippon (2017): Declining Competition and Invest-
ment in the US (No. w23583). National Bureau of Economic Research.

Gumpert, A. (2018): The organization of knowledge in multinational
firms. Journal of the European Economic Association, 16(6), s. 1929-
1976.

Guvenen, F., R. J. Mataloni Jr, D. G. Rassier og K. J. Ruhl (2022):
Offshore profit shifting and aggregate measurement: Balance of pay-
ments, foreign investment, productivity, and the labor share. *American
Economic Review*, 112(6), 1848-1884.

Head, K. (2007): Elements of multinational strategy. Springer Science
& Business Media.

Hémous, D. og M. Olsen (2022): The firms behind the labor share: ev-
idence from Danish micro data. Study paper/The Rockwool Foundation
Research Unit (173).

Helpman, E., M. J. Melitz og S. R. Yeaple (2004): Export versus FDI with
heterogeneous firms. American Economic Review, 94(1), s. 300-316.

IMF (2023): C.4 Merchanting and Factoryless Producers; Clarifying
Negative Exports in Merchanting; and Merchanting of Services. IMF
Committee on Balance of Payments Statistics.

Kehrig, M. og N. Vincent (2021): The micro-level anatomy of the labor
share decline. The Quarterly Journal of Economics, 136(2), s. 1031-
1087.

Koltay, G., S. Lorincz og T. Valletti (2023): Concentration and compe-
tition: Evidence from Europe and implications for policy. Journal of
Competition Law & Economics, 19(3), s. 466-501.

Marques, M. og C. Pinho (2016): Is transfer pricing strictness deterring
profit shifting within multinationals? Accounting and Business Re-

search, 46(7), s. 703-730.

OECD (2023): Corporate tax statistics. OECD Publishing, Paris.

Produktivitet, 2024 75



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Litteratur

76

Produktivitet, 2024

Panon, L. (2022): Labor share, foreign demand and superstar export-
ers. Journal of International Economics, 139 (103678).

Rassier, D. G. (2017): Improving the SNA treatment of multinational
enterprises. Review of Income and Wealth, 62(2).

Skatteradet (2011): International sambeskatning og genskatning. Bin-
dende svar, SKM2011.395.SR.

Spengler, J. J. (1950): Vertical integration and antitrust policy. Journal
of Political Economy, 58(4), s. 347-352.

Stiebale, J., J. Suedekum og N. Woessner (2020): Robots and the rise
of European superstar firms.

Terslav, T., L. Wier og G. Zucman (2023): The missing profits of na-
tions. The Review of Economic Studies, 90(3), s. 1499-1534.

Tintelnot, F. (2017): Global production with export platforms. The Quar-
terly Journal of Economics, 132(1), s. 157-209.

Tirole, J. (1988): The theory of industrial organization. MIT Press.
UNECE (2011): The impact of globalization on national accounts.

Van Reenen, J. (2018): Increasing differences between firms: market
power and the macro-economy.

De @konomiske Réd"‘



Virksomhedernes brug af merchanting og processing - Litteratur

De @konomiske Rad" Produktivitet, 2024 77



Produktivitet, 2024




De Jkonomiske Ré’\du
Formandskabet

KAPITEL Hi

BETYDNINGEN

AF MERCHANTING
OG PROCESSING
FOR OKONOMIEN




KAPITEL 11l
BETYDNINGEN AF MERCHANTING OG PROCES-
SING FOR OGKONOMIEN

Analyserne viser, at merchanting og processing har staet
for en stor del af udviklingen i veerditilvaekst, produktivitet og
lankvoten i fremstillingssektoren. Veerditilvaeksten knyttet til
merchanting og processing er saledes steget fra at udggre
2 pct. af fremstillingsvirksomhedernes veerditilvaekst i 2005
til at udgaere 20 pct. 2022.

Merchanting og processing har samtidig bidraget til en hga-
jere produktivitet og et fald i Ignkvoten.

Stigningen i merchanting og processing afspejler en struk-
turel udvikling, hvor en starre del af danske virksomheders

produktion og eksport finder sted i og fra udlandet. Det ma
forventes at indebaere en svagere kobling mellem dansk
lankonkurrenceevne og samlet eksport.

Det er relativt fa virksomheder, som har drevet denne ud-
vikling. Disse virksomheder har haft en stor stigning i deres
produktivitet og profit. Den @gede profit peger i retning af, at
konkurrencen er svaekket.

Produktivitet, 2024




Betydningen af merchanting og processing for gkonomien - Indledning IlI.1

1.1

Kapitel II: Relativt
fa virksomheder
bag M&P-stigning

Hvad er bidraget fra
M&P-virksomheder
til produktivitet
og lonkvote, ...

... og hvad er
bidraget fra selve
M&P-aktiviteterne?

| kapitlet foreslas
en ny metode til at
opgere bidrag fra
M&P-aktiviteter
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INDLEDNING

Rapportens kapitel Il beskrev, at det er en relativt lille andel af de dan-
ske virksomheder, der benytter sig af handelsformerne merchanting og
processing (M&P), og som derfor star bag det stigende M&P-omfang.
Hertil kommer, at kun ti fremstillingsvirksomheder star for 75 pct. af
avancerne forbundet med M&P, og at ganske fa virksomheder derfor
formodes at sta for en betydelig del af veerdiskabelsen knyttet til M&P.
Kapitlet beskrev ydermere, at M&P-virksomhederne er karakteriserede
ved at have et betydeligt hgjere produktivitetsniveau, hgjere markup-
per og lavere Ignkvote end andre virksomheder.

Kapitel Il beskrev udviklingen i produktivitet og Ienkvote for gruppen af
M&P-virksomheder. | dette kapitel er fokus i stedet pa betydningen af
M&P for dansk skonomi med fokus pa produktivitet og lgnkvote. Farst-
naevnte har betydning for velstandsudviklingen i Danmark, men sidst-
naevnte kan have fordelingsmeessige konsekvenser samt effekter pa
de offentlige finanser og dermed den langsigtede holdbarhed, jf. Dansk
@konomi, efterar 2022. Kapitlet indledes i afsnit 111.2 med at fokusere
pa de M&P-virksomheder, der er beskrevet i kapitel Il. Afsnittet besva-
rer derfor spgrgsmalet: Hvad er bidraget til den aggregerede udvikling
i veerditilvaekst, produktivitet og lgnkvote fra de virksomheder, som be-
nytter sig af M&P?

M&P-virksomhederne far imidlertid ikke kun indkomst fra M&P, men
ogsa fra traditionel indenlandsk produktion, inklusive traditionel vare- og
tienesteeksport, som ikke er M&P. Det betyder, at betydningen af M&P
potentielt overvurderes, nar der ses pa M&P-virksomhedernes bidrag il
veerditilveekst, produktivitet og lankvote, da der for eksempel medregnes
veerditilveekst i M&P-virksomhederne, som ikke er knyttet til M&P. | afsnit
IIl.3 besvares derfor spgrgsmalet: Hvad er bidraget fra M&P-aktivite-
terne til udviklingen i samlet veerditilvaekst, produktivitet og lenkvote?

Dette spargsmal har veeret genstand for analyser i en reekke tidligere
publikationer, jf. eksempelvis Danmarks Statistik (2021), Nationalban-
ken (2023) og Dansk @konomi, forar 2023. For at opgere bidraget fra
M&P-aktiviteterne til blandt andet veerditilvaeksten er det ngdvendigt at
gore en reekke antagelser for at opdele en virksomheds veerditilvaekst
i bidraget fra M&P-aktiviteter henholdsvis gvrige aktiviteter. Derfor er
der ikke et objektivt, entydigt svar pa, hvordan bidraget til veerditilveek-
sten fra M&P-aktiviteterne mest retvisende kan opggres. | kapitlet fo-
reslas en ny metode til at opggre bidraget til veerditilveeksten, som kan
anvendes pa offentligt tilgeengeligt data. Beregninger foretaget med
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denne metode indikerer, at tidligere analyser, som har anvendt M&P-
avancer som mal for veerditilvaeksten, overvurderer bidraget til dansk
gkonomi fra M&P-aktiviteterne. Det nye datasaet for danske virksom-
heders M&P-aktiviteter er anvendt til at validere en raekke af de anta-
gelser, der ligger bag den nye metode. Herudover anvendes data pa
virksomhedsniveau til at opggre bidraget fra M&P-aktiviteterne til ud-
viklingen i produktivitet og lgnkvote.

| kapitlets sidste afsnit, Ill.4, samles op pa hovedkonklusionerne fra
bade kapitel Il og kapitel 11l. Med afszet heri diskuteres konklusionernes
implikationer for dansk gkonomi og gkonomisk politik.

M&P-VIRKSOMHEDERS
BIDRAG TIL VEKSTEN

| kapitel Il blev det vist, at det er en relativ lille andel af virksomhederne,
som har omsaetning fra M&P, og at en handfuld af disse M&P virksom-
heder star for en betragtelig del af veerdiskabelsen fra M&P. Denne
undergruppe betegnes i det fglgende som M&P-superstjerner. | dette
afsnit undersgges det, hvor stor en del af den samlede udvikling i time-
produktiviteten og lgnkvoten, som kan henfagres til hele gruppen af
M&P-virksomheder og til M&P-superstjernerne alene. Fremgangsma-
den i afsnittet er at tage den udvikling i timeproduktiviteten og lankvo-
ten, som blev praesenteret i kapitel Il, og sammenligne den med den
generelle udvikling i private byerhverv i perioden 2000-20.

Konklusionen er, at de 56 M&P-virksomheder star for knap 22 pct. af
BVT-veeksten i private byerhverv i perioden 2000-20. Heraf kan ca. 90
pct. af gruppens bidrag alene tilskrives fem M&P-superstjerner. M&P-
virksomhederne bidrager desuden med 19 pct. af den samlede stig-
ning i timeproduktiviteten og med et fald pa 2 pct. point i Iankvoten i de
private byerhverv. Igen er udviklingen hovedsageligt drevet af fem
M&P-superstjerner, mens de gvrige 51 M&P-virksomheder kun har be-
greenset betydning for den samlede udvikling i timeproduktiviteten og
lenkvoten. Det afspejler, at udviklingen i timeproduktivitet og lankvote
for de gvrige M&P-virksomheder ikke er vaesentlig forskellig fra udvik-
lingen for virksomheder uden M&P.

Afsnittet indledes med at definere M&P-virksomhederne og vise deres
andel af gkonomien malt ved beskeaeftigelse og veerditilveekst. Derefter
undersg@ges bidraget til den samlede vaekst, samt produktivitets- og
lenkvoteudviklingen.
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M&P-VIRKSOMHEDERNES BIDRAG TIL VAEKSTEN

M&P-virksomheder defineres i dette afsnit pa samme made som i ka-
pitel Il, dvs. som virksomheder, der pa et tidspunkt i perioden 2016-20
er observeret med omsaetning fra M&P og som samtidig har gyldige
regnskabsoplysninger i alle arene 2000-20, samt tilhgrer branchegrup-
peringen private byerhverv i alle arene. Det resulterer samlet set i 56
M&P-virksomheder. Samme afgreensning blev anvendt i kapitel Il og
er beskrevet i boks 11.1 i kapitel Il.

De primeaere virksomhedsdata daekker neesten hele aktiviteten knyttet
til M&P. Saledes omfatter de primeere virksomhedsdata 96 pct. af den
registrerede omsaetning fra M&P i Udenrigshandelsstatistikken.! Som
naevnt ovenfor fokuserer analyserne pa 56 M&P-virksomheder, hvor
der foreligger regnskabsdata tilbage til ar 2000. Disse 56 M&P-virk-
somheder stod i ar 2019 for 71 pct. af de samlede avancer fra M&P i
primeere virksomhedsdata. Det daekker over, at der i hgjere grad er
tale om fremstillingsvirksomheder, hvor avancerne er hgjere, jf. kapitel
I, afsnit 1.2. De 56 virksomheder ma saledes forventes at sta for ho-
vedparten af den samlede veerdiskabelse i Danmark i forbindelsen
med M&P.

Gruppen af 56 M&P-virksomheder domineres desuden af fem M&P-
superstjerner, som tilsammen star for 81 pct. af avancerne fra M&P i
gruppen. Disse fem M&P-virksomheder repraesenterer et udsnit af de
10 virksomheder, der er beskrevet som M&P-superstjerner i kapitel II,
og hvor der samtidig foreligger data i hele perioden 2000-20.2 Disse
fem virksomheder har traek, som andre steder i litteraturen betegnes
superstjernekarakteristika, f.eks. har de meget haj produktivitet og har
meget hgje markupper.

1) Forskellen afspejler, at virksomhedsdata ikke er en totalteelling, jf. boks 1.1 i kapitel II.

2) Der erianalyserne i dette kapitel fokuseret pa de fem sterste af superstjernevirksom-
hederne, jf. kapitel II. Det skyldes dels diskretionshensyn og dels, at det ikke er alle af
superstjernevirksomhederne, hvor der er tilgaengelige regnskabsdata tilbage til 2020,
som er ngdvendige for at udfere analyserne i dette kapitel, jf. boks II.1 i kapitel II.
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De 56 M&P-virksomheder stod i 2000 for godt 3 pct. af den samlede
beskeeftigelse i de private byerhverv og 4 pct. af den samlede veerditil-
vaekst, jf. figur 111.1.3 | perioden 2000-20 steg disse M&P-virksomhe-
ders andel af den samlede veerditilveekst til over 8 pct., mens deres
andel af den samlede beskaeftigelse blot steg til 4 pct. M&P-virksom-
hederne er saledes blevet gradvist vigtigere for dansk gkonomi over
perioden, men primaert gennem bidraget til veerditilveeksten. Det bar
desuden bemeaerkes, at M&P-virksomhedernes andel af beskeeftigelse
og veerditilveekst er et underkantssken, da de 56 M&P-virksomheder
ikke udger alle M&P-virksomheder i slutningen af perioden, jf. ovenfor.

FIGUR IIL.1 M&P-VIRKSOMHEDERNES ANDEL AF @KO-
NOMIEN

M&P-virksomhederne udger en stigende andel af gkonomien, isaer
malt ved andelen af BVT i de private byerhverv.

Pct.
10

0 — ‘
2000 2004 2008 2012 2016 2020

T T T T T T T 1

= \/eerditilveekst - Beskeeftigelse

Anm.: | beregningen sammenholdes BVT og beskeeftigelse for 56 M&P-virk-
somheder, der har gyldige regnskabsoplysninger i hele perioden
2000-20, med samlet BVT og beskzeftigelse i private byerhverv. Be-
regningerne er beskrevet i boks I11.1.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

3) Private byerhverv deekker over brancherne industri, bygge og anlaeg samt private ser-
viceerhverv fratrukket skibstransport, jf. boks II.1 i kapitel II.

De @konomiske Réd‘:.



Betydningen af merchanting og processing for gkonomien - M&P-virksomheders bidrag til vaeksten 111.2

BOKS IIl.1 BEREGNINGER AF BIDRAG FRA M&P-VIRKSOMHEDER

Denne boks viser, hvordan BVT, timeproduktiviteten og Ignkvoten kan korrigeres for bidrag fra M&P-
virksomhederne.

Udgangspunktet for beregningerne er de 56 M&P-virksomheder, der blev beskrevet i boks 1.1 i
kapitel Il. Desuden fokuseres der pa de fem M&P-superstjerner med den hgjeste M&P-omsaetning.
Bemeerk, at det pga. diskretionshensyn ikke er muligt at vise resultater for M&P-superstjernerne i
arene 2000 og 2004. Derfor laves nogle beregninger for M&P-superstjernerne som eendringer fra
2001 til 2020, mens det i andre beregninger bare undlades at vise ar 2000 og 2004.

Virksomhed i’s veerditilvaekst, timebeskaeftigelse og lansum pa tidspunkt ¢ er givet ved henholdsvis
VTit! beskit 0og lﬂnit.

Med baggrund i data pa landsplan for private byerhverv beregnes veerditilveeksten for @vrige virk-
somheder som den samlede veerditilveekst fraregnet veerditilvaeksten for M&P-virksomheder

VT = VT, - Z VT,
M&P

hvor VT, er den samlede veerditilvaekst i private byerhverv pa tidspunkt t. De gvrige virksomheders
beskeeftigelse og lensum findes pa lignende vis. Veekstbidraget til BVT fra M&P fra tidspunkt O til ¢
findes som
EM&P VTit - ZM&P VTiO
VT, — VT,

Vaekstbidraget for M&P-superstjernerne og de @vrige virksomheder findes pa tilsvarende vis.

Den samlede timeproduktivitet og lankvote i private byerhverv pa tidspunkt ¢ findes pa baggrund af
aggregeret data som

_ veerditilvekst hhv. e = lgn
- timer " verditilvaekst

Nar M&P-virksomhedernes samlede bidrag fraregnes fas

£ MEP VT:’Wiy hhv. 18I M&P _ lon, — Yy Loy,
2 = — t - gUrig
¢ timer, — Y yep besk;; VT,

hvor timer; og lgn, er den samlede timebeskaeftigelse hhv. Ignudgifter ud fra data pa landsplan.
Lignende beregninger kan laves ved kun at fratreekke bidragene for de fem M&P-superstjerner.

| beregningerne af realt BVT og timeproduktiviteten anvendes BVT-deflatoren for private byerhverv.
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Den samlede udvikling for gruppen af M&P-virksomheder daskker over
forskellige udviklingsforlgb for de fem M&P-superstjerner og de gvrige
M&P-virksomheder. Saledes stiger beskeaeftigelsesandelen i de fem
M&P-superstjerner fra 2001 til 2020, mens den falder for de gvrige 51
M&P-virksomheder, jf. figur 111.2. Udviklingen i beskeeftigelsen er dog
beskeden sammenlignet med udviklingen i veerditilvaeksten, hvor de
fem M&P-superstjerner gar fra at udgere ca. 2 pct. af veerditilveeksten
for private byerhverv i 2001 til at udgere mere end 6 pct. i 2020. Sam-
menlignes de fem M&P-superstjerner med alle fremstillingsvirksomhe-
der i Danmark, udger de 6 pct. af beskeeftigelsen i 2001 og 12 pct. af
beskaeftigelsen i 2020. P4 samme tid stiger de fem superstjerners an-
del af fremstillingssektorens veaerditilvaekst fra 9 pct. til 30 pct. M&P-
superstjernerne udger saledes en stigende og betydelig andel af frem-
stilling i Danmark.

FIGURIIL2  ANDELE: TOP 5 VS. RESTEN

De fem M&P-superstjerners andel af veerditilvaeksten i private byer-
hverv stiger fra 2 pct. i 2001 til 6 pct. i 2020. Dermed star M&P-su-
perstjernerne for hovedparten af veeksten blandt M&P-virksomhe-
derne.

Pct.
10
8
6
4
2
0
2001 2020 ‘ 2001 2020 ‘
Veerditilvaekst ‘ Beskasftigelse
= Top 5 O Andre M&P
Anm.: | beregningen sammenholdes BVT- og beskaeftigelsesandele for de

fem M&P-superstjerner med de gvrige 51 M&P-virksomheder i arene
2001 og 2020. Beregningerne er beskrevet i boks Ill.1. Bemaerk, at
det ikke er muligt at vise resultater for de fem M&P-superstjerner i
2000 pga. diskretionshensyn.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Den stigende betydning af M&P-virksomhederne kan ogsa ses i deres
bidrag til den samlede BVT-vaekst i private byerhverv. | perioden 2000-
20 bidrager M&P-virksomhederne saledes med 7 pct.point til BVT-
vaeksten. Det svarer til 22 pct. af den samlede BVT-veekst pa 34 pct. i
de private byerhverv, jf. figur Ill.3. M&P-virksomhedernes stigende bi-
drag er seerligt udtalt i perioden umiddelbart efter finanskrisen.

FIGURIIIL3 BIDRAG TIL AKKUMULERET VAEKST

M&P-virksomhedernes bidrag til BVT-vaeksten svarer til 22 pct. af
den samlede BVT-veekst i private byerhverv fra 2000 til 2020.

2000 2004 2008 2012 2016 2020
= Dvrige o M&P

Anm.: | beregningen udskilles realt BVT for 56 M&P-virksomheder fra realt
BVT i de private byerhverv. Beregningerne er beskrevet i boks Il1.1.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Bidraget fra de 56 M&P-virksomheder er neermest udelukkende drevet
af de fem M&P-superstjerner. | perioden fra 2001 til 2020 bidrager
M&P-superstjernerne med godt 19 pct.point af den samlede vaekst,
mens de resterende 51 M&P-virksomheder kun bidrager med 2 pct.po-
int, jf. figur 111.4. Det er opsigtsveekkende, at sa fa virksomheder, som
ved periodens start udger ca. 2 pct. af gkonomien malt ved bade be-
skeeftigelse og veerditilvaekst, har s& stor betydning for den samlede
vaekst. Denne konklusion er relateret til en raekke analyser, der de se-
neste ar har vist, at de starste danske virksomheder har haft stigende
betydning for Ieankvoten og markuppen, jf. Hémous og Olsen (2022a),
Finansministeriet (2022) og DI (2023).
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FIGURIIL4  VARDITILVAKST: TOP 5 VS. RESTEN

Stort set hele vaekstbidraget fra gruppen af M&P-virksomheder er
drevet af fem M&P-superstjerner. Saledes star de fem virksomheder
for et vaekstbidrag som svarer til 19 pct. af den samlede BVT-veekst
i private byerhverv fra 2001 til 2020.

Pct. Pct. point
20 20
15 15
10 10
5 5
0 1 0
Top 5 Andre M&P
m Veekstbidrag (h.akse) O Andel af samlet veekst
Anm.: | beregningen sammenholdes vaekstbidraget til realt BVT for de fem

M&P-superstjerner med de gvrige 51 M&P-virksomheder i arene
2001 og 2020. Beregningerne er beskrevet i boks IlII.1.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Hidtil er M&P-virksomhedernes bidrag primeert blevet sammenlignet
med den generelle udvikling i de private byerhverv, men da M&P-su-
perstjernerne pr. definition er fremstillingsvirksomheder, er det neerlig-
gende at undersgge deres bidrag til udviklingen i fremstillingssektoren
isoleret set. * M&P-superstjernerne havde en stor stigning i den reale
veerditilveekst fra 2001-2020, mens der samlet set var faldende real
veerditilveekst i de evrige fremstillingsvirksomheder. Saledes havde
alle fremstillingsvirksomheder (inklusive M&P-superstjernerne) en
veekst i den reale veerditilvaekst pa 18 pct. i perioden. Denne vaekst kan

4) Hvor beregningerne for de private byerhverv er baseret pa nationalregnskabet ved ud-
traek fra ADAM’s databank, sa er beregningerne for fremstillingsvirksomhederne base-
ret pa data for branchegruppe C i regnskabsstatistikken (REGN). Det skyldes, at frem-
stillingsvirksomhedernes merchanting-aktiviteter i nationalregnskabet er flyttet fra frem-
stillingsbranchen til engroshandelsbranchen, jf. baggrundsnotatet. BVT-deflatoren for
de private byerhverv er fortsat anvendt i beregningerne.
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opdeles i et bidrag fra M&P-superstjernerne pa 27 pct.point, mens bi-
draget til vaeksten fra alle de gvrige fremstillingsvirksomheder var ne-
gativt (- 9 pct.point). Det vil sige, at der samlet set var en tilbagegang i
de gvrige fremstillingsvirksomheder.

M&P-virksomhedernes bidrag til produktivitetsudviklingen

| kapitel Il, afsnit 1.3, blev det dokumenteret, at timeproduktiviteten har
veeret kraftigt stigende i gruppen af M&P-virksomheder, men at udvik-
lingen daekker over en hgj produktivitetsstigning for de fem M&P-su-
perstjerner, mens produktivitetsvaeksten for de gvrige M&P-virksom-
heder er mere sammenlignelig med virksomheder, der ikke benytter
M&P. | dette underafsnit undersgges det, i hvilket omfang denne ud-
vikling har vaeret med til at drive den samlede produktivitetsudvikling i
de private byerhverv.

Samlet set steg timeproduktiviteten i de private byerhverv med 34 pct.
i perioden 2000-20, jf. figur 1Il.5. Denne produktivitetsveekst kan de-
komponeres i tre bidrag: 1) bidrag fra intern vaekst i M&P-virksomhe-
der, 2) bidrag fra intern veekst i ikke-M&P-virksomheder samt 3) for-
skydning af aktivitet mellem M&P- og ikke M&P-virksomheder, jf. boks
111.2. En dekomponering af udviklingen viser, at den stigende timepro-
duktivitet internt i M&P-virksomhederne (de grenne sgjler i figuren) bi-
drager til at gge den samlede timeproduktivitet med 6 pct.point over
perioden, svarende til ca. 17 pct. af den samlede stigning. Denne andel
er hgj sammenlignet med de 56 M&P-virksomheders andel af veerditil-
veeksten pa 4 pct. i ar 2000. Det resterende bidrag kommer fra stignin-
ger i timeproduktiviteten i ikke-M&P-virksomheder (de rgde sgijler),
mens reallokering af gkonomisk aktivitet fra @vrige virksomheder til
M&P-virksomheder (de gra saijler) stort set ikke bidrager til vaeksten.

Det kan virke paradoksalt, at reallokeringsbidraget ikke er starre, nar
M&P-virksomhederne over perioden udggr en stgrre andel af samlet
veerditilveekst i private byerhverv. Det skyldes dog, at beskaeftigelsen
anvendes som vaegt i beregningen af vaekstbidrag til timeproduktivite-
ten, jf. boks 111.2.5 Da M&P-virksomhederne udger en nogenlunde kon-
stant andel af gkonomien malt pa beskaeftigelse, betyder det, at den
samlede timeproduktivitet ikke stiger som fglge af reallokering, fordi de
ellers mere produktive M&P-virksomheder udger en konstant andel af

5) Beskeeftigelse anvendes som veegt for at sikre overensstemmelse mellem timeproduk-
tiviteten malt ved aggregeret data og virksomhedsdata, da beregningen pa aggregeret
data implicit forudseetter, at der anvendes beskeeftigelsesvaegte. Der er i princippet ikke
noget problem ved at anvende andre vaegte, som eksempelvis BVT, i virksomhedsdata,
men det vil ikke veere muligt at sammenligne bidragene med udviklingen i den aggre-
gerede timeproduktivitet.
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beskeeftigelsen. Komponenten indenfor M&P-virksomheder daekker
dog ogsa over et bidrag fra reallokering indenfor gruppen i retning af
de fem M&P-superstjerner, hvis beskaeftigelsesandel stiger relativt til
de gvrige 51 M&P-virksomheder, jf. figur 111.2.

FIGURIIL5  BIDRAG TIL TIMEPRODUKTIVITETEN

Bidraget fra stigende timeproduktivitet indenfor M&P-virksomhe-
derne svarer til 17 pct. af den samlede produktivitetsstigning i de pri-
vate byerhverv i perioden 2000-20.
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Anm.:  Figuren viser en dekomponering af den akkumulerede vaekst i timepro-
duktivitet i private byerhverv. Beregningerne er beskrevet i boks I11.2.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Fa virksomheder Bidraget fra M&P-virksomhederne til timeproduktiviteten er, som i til-
star for storstedelen feeldet med BVT-veeksten, hovedsageligt drevet af de fem M&P-super-
af bidraget stjerner, jf. figur 111.6. Nar timeproduktiviteten i private byerhverv bereg-

nes uden samtlige 56 M&P-virksomheder henholdsvis de fem M&P-
superstjerner fas stort set den samme udvikling. Det viser, at netop
bidragene fra de fem M&P-superstjerner har stor betydning for den
samlede timeproduktivitet, mens bidragene fra de resterende 51 M&P-
virksomheder er begraensede.
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BOKS I111.2 DEKOMPONERING AF TIMEPRODUKTIVITET OG LONKVOTE

| denne boks beskrives det, hvordan vaeksten timeproduktiviteten og Iankvoten dekomponeres.

Dekomponeringen kombinerer offentligt tilgeengeligt data pa landsplan og registerdata. Idéen er at
fraregne bidraget fra M&P-virksomhederne fra timeproduktiviteten, Iankvoten og de relevante vaegte
i dekomponeringen fra den samlede total for private byerhverv eller fremstilling. Gruppen af gvrige
ikke M&P-virksomheder er saledes ikke dannet pa baggrund af registerdata, men offentligt tilgaen-
gelig aggregeret data korrigeret for bidragene fra M&P-virksomhederne.

Timeproduktivitet og I@enkvote dekomponeres ved hjeelp af formlen:

X+ xg?) (X7 + X,
AX = (W —wi'P) <( i > o) _ (X > 0 )> Reallokering
mp mp
+ w (X = x37) Indenfor M&P-virksomheder
1—w™)+ (1 —w™ S
+ (@-w™) > (1 -w™) (x;,™ —x;™) Indenfor avrige virksomheder

Her angiver Xtm’” enten timeproduktivitet eller lankvote for M&P-virksomhederne pa tidspunkt t,
mens X; ™ angiver det tilsvarende for de gvrige virksomheder. w,"? angiver den vaegt som M&P-
virksomhederne indgar med pa tidspunkt t. Bemzerk at de @vrige virksomheder indgar med vaegt
1—w.

| tilfeeldet med timeproduktiviteten skaleres alle led med den samlede timeproduktivitet i ar 2000.
Dermed fas en dekomponering af den akkumulerede veekst i timeproduktiviteten.

Nar dekomponeringen anvendes pa timeproduktiviteten, benyttes andele af det samlede timetal
som veegte. Det betyder, at komponenterne summerer til den samlede udvikling i timeproduktivite-
ten baseret pa offentligt tilgeengelige data. Nar dekomponeringen anvendes pa Ignkvoten, sa be-
nyttes i stedet BVT-andele som veegte. Det betyder, at komponenterne, som i tilfeeldet med time-
produktiviteten, summerer til den samlede udvikling i lankvoten baseret pa offentligt tilgaengelige
data.
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FIGUR L6  TIMEPRODUKTIVITETEN UDEN
M&P-SUPERSTJERNER

Timeproduktiviteten i private byerhverv er i hgj grad pavirket af, om
bidragene fra de fem superstjernevirksomheder medregnes, men er
naermest ikke pavirket af, om de resterende 51 M&P-virksomheder
medregnes.
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Anm.: Figuren viser udviklingen i timeproduktivteten i private byerhverv. |
beregningen fraregnes realt BVT og timer for M&P-virksomhederne
henholdsvis de fem M&P-superstjerner inden timeproduktiviteten
genberegnes. Bemezerk at timeproduktiviteten ikke kan vises ekskl.
M&P-superstjerner i ar 2000 og 2004 af diskretionshensyn.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

M&P-virksomhedernes bidrag til udviklingen i Iankvoten

Lgnkvoten i M&P-virksomhederne er faldet i perioden 2000-20, jf. ka-
pitel Il, afsnit [l.4. Som i tilfaeldet med timeproduktiviteten, deekker fal-
det over, at Ignkvoten er faldet meget for de fem M&P-superstjerner,
mens den kun i et begraenset omfang er faldet for de resterende 51
M&P-virksomheder. | dette underafsnit undersgges det, i hvilket om-
fang denne udvikling pavirker udviklingen i den aggregerede lgnkvote
i private byerhverv.

M&P-virksomhederne bidrager stort set ikke til den aggregerede Ign-
kvote i private byerhverv i ar 2000, jf. figur 111.7. Dette ses ved, at den
aggregerede lgnkvote ikke sendres, nar bidragene til Ianninger og vaer-
ditilveekst for de 56 M&P-virksomheder fraregnes. | 2020 stiger den

De konomiske Rédr'.



Betydningen af merchanting og processing for gkonomien - M&P-virksomheders bidrag til vaeksten 111.2

M&P-virksomheder
bidrager til faldende
lankvote pga.
reallokering og
interne &ndringer

i lonkvoten

De @konomiske Réd‘:.

aggregerede lgnkvote dog med neaesten 3 pct.point, nar M&P-virksom-
hederne fraregnes. Det viser dels, at M&P-virksomhederne har sti-
gende betydning for den samlede Ignkvote, dels at de bidrager til at
mindske Ignkvoten. Faktisk ville Ienkvoten vaere steget fra 2000 il
2020 uden M&P-virksomhederne. Stort set hele bidraget fra M&P-virk-
somhederne er dog drevet af de fem M&P-superstjerner, mens de re-
sterende 51 M&P-virksomheder kun i et lille omfang pavirker den sam-
lede lgnkvote, jf. figur III.7.

FIGUR IIL.7 LANKVOTEN UDEN M&P-SUPERSTJERNER

Lenkvoten i private byerhverv er vaesentlig hgjere, nar de fem M&P
superstjerner ikke medtages. Det afspejler, at lankvoten er lavere for
M&P-superstjernerne.
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Anm.: Figuren viser udviklingen i Ignkvoten i private byerhverv. | beregnin-
gen fraregnes lgnudgifter og veerditilvaekst for M&P-virksomhederne
henholdsvis de fem M&P-superstjerner, inden Ignkvoten genbereg-
nes. Bemaerk at Ignkvoten ikke kan vises ekskl. M&P-superstjerner i
ar 2000 og 2004 af diskretionshensyn.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

M&P-virksomhedernes bidrag til lankvoten kan ogsa belyses ved at
dekomponere de akkumulerede aendringer over tid, jf. figur I1.8. A£n-
dringerne i lankvoten dekomponeres i et bidrag fra aendringer i lankvo-
ten internt i de enkelte M&P-virksomheder (granne sgjler) henholdsvis
internt i gvrige virksomheder (rgde sgjler) samt i et reallokeringsbidrag,
som afspejler, at veerditilvaeksten relativt set forskydes fra gvrige virk-
somheder til M&P-virksomhederne (gra sgjler). Det betydelige fald i
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lenkvoten for M&P-virksomheder, der blev dokumenteret i kapitel I,
bidrager alt andet lige til at reducere Ignkvoten med 1 pct.point i perio-
den 2000-20. Reallokering (de gra sgjler) bidrager ligeledes til et fald i
lenkvoten pa ca. 1 pct.point. Nar lgnkvoten alligevel ikke falder fra
2000 til 2020, skyldes det, at lgnkvoten i de @vrige virksomheder (de
rede sgjler), pa trods af en raekke udsving, faktisk stiger i perioden, jf.
figur 111.8. Denne udvikling neutraliserer bidraget fra M&P-virksomhe-
derne i beregningen af den aggregerede Ignkvote for de private byer-
hverv. Bidragene fra M&P-virksomhederne tager til i perioden efter fi-
nanskrisen og manifesterer sig som et mere permanent negativt bidrag
til lankvoten pa ca. 2 pct.point.

FIGUR 1.8 BIDRAG TIL LGNKVOTEN

Bade reallokering af gkonomisk aktivitet mod M&P-virksomheder (de
gra swojler) og faldende lgnkvote indenfor M&P-virksomhederne (de
grenne sgijler) bidrager til en faldende Ignkvote.
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Anm.: Figuren viser dekomponeringen af den procentvise, akkumulerede
2endring i lenkvoten siden 2000 i private byerhverv. Dekomponerin-
gen er beskrevet i boks 111.2.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

De konomiske Rédr"



Betydningen af merchanting og processing for gkonomien - M&P-virksomheders bidrag til vaeksten 111.2

Yderligere bidrag
fra reallokering mod
M&P-superstjerner
blandt M&P-
virksomheder

Lonkvotefald i
superstjerner

M&P-virksomheder
bidrager til
udviklingen i
centrale skonomiske
variable

Udviklingen er
drevet af fem M&P-
superstjerner

De @konomiske Réd"'.

En del af bidraget fra udviklingen indenfor M&P-virksomhederne som
gruppe skyldes reallokering internt i gruppen i retning af M&P-super-
stjernerne. Det skyldes, at de fem M&P-superstjerner udger en relativt
starre andel af gkonomien relativt til de gvrige 51 M&P-virksomheder
malt ved veerditilveekst, jf. figur 111.2.8

Lankvotefaldet har tidligere vaeret relateret til superstjernevirksomheder
i Danmark, jf. Hémous og Olsen (2022a) og Finansministeriet (2022). |
denne analyse knyttes udviklingen dog direkte til virksomheder, som
anvender M&P i deres produktion. Det betyder ikke, at udviklingen er
drevet af M&P, men det antyder, at der kan vaere et samspil mellem
M&P-aktiviteter og superstjernestatus, jf. diskussionen i kapitel I1.

OPSUMMERING

M&P-virksomhederne udger en stigende andel af gkonomien i perio-
den 2000-20, isaer malt pa veerditilveekst, og i mindre grad malt pa be-
skeeftigelse. Afkoblingen mellem veerditilveekst og beskeeftigelse farer
bade til kraftige stigninger i timeproduktiviteten og kraftige fald i lgn-
kvoten for gruppen af M&P-virksomheder. Disse udviklinger i M&P-
virksomhederne pavirker ogsa til den samlede udvikling for private by-
erhverv, jf. figur I11.9. Bidragene fra M&P-virksomhederne til henholds-
vis BVT- og produktivitetsveeksten svarer til ca. en femtedel af den re-
spektive vaekst i private byerhverv. M&P-virksomhederne bidrager
desuden, alt andet lige, til at reducere den samlede lgnkvote.

M&P-virksomhedernes betydning for udviklingen i timeproduktiviteten
og lgnkvoten er i hgj grad drevet af fem M&P-superstjernevirksomhe-
der. Uden bidragene fra disse virksomheder ville M&P-virksomhederne
have spillet en yderst begraenset rolle i den gkonomiske udvikling. Det
peger i retning af, at M&P ikke i sig selv driver udviklingen men snarere,
at M&P i et samspil med andre forhold kan veere vigtigt i nogle virk-
somheder. Derfor undersgges betydningen af M&P-aktiviteterne for
den gkonomiske udvikling i naeste afsnit.

6) | beregningen af lankvoten anvendes BV T-vaegte. Det ggres for at sikre overensstem-
melse med beregningen af lgnkvoten pa hhv. aggregeret data og virksomhedsdata, da
beregningen pa aggregeret data implicit forudsaetter BVT-vaegte.
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FIGUR I1I1.9 UDVIKLINGEN | VAERDITILVAKST,
TIMEPRODUKTIVITET OG LONKVOTE

M&P-virksomhederne bidrager betydeligt til udviklingen i veerditil-
veeksten og timeproduktiviteten i de private byerhverv i perioden
2000-20. Desuden bidrager M&P-virksomhederne til at mindske lan-
kvoten i perioden.
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Anm.: Figuren viser vaekstbidraget fra M&P-virksomheder til BVT- og time-
produktivitetsvaeksten i de private byerhverv i perioden 2000-20. Des-
uden vises bidraget til Iankvoten. For beregningerne af bidrag til time-
produktivitet og lankvote vises summen af bidrag fra intern veekst i
M&P-virksomhederne og bidraget fra reallokering.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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M&P-AKTIVITETERNES
BIDRAG TIL VEKSTEN

Afsnit IIl.2 dokumenterede, at en betydelig del af de seneste ars pro-
duktivitetsveekst og lankvotefald kan henfgres til ganske fa M&P-virk-
somheder. Virksomhederne er karakteriserede ved at veere store og
multinationale, jf. kapitel Il, og de har en lang raekke andre aktiviteter
udover M&P, som ogsa indgar i deres veerditilveekst, timeproduktivitet
og lenkvote. Nar der ses pa M&P-virksomhedernes bidrag til produkti-
vitetsveekst og lankvote indgar altsa aktiviteter, som ikke har noget
med M&P at ggre. Analyserne af M&P-virksomhederne kan séledes
lede til en overvurdering af betydningen af selve M&P-aktiviteterne. |
dette afsnit stilles derfor spargsmalet: Hvad er bidraget fra M&P-akti-
viteter til dansk veerditilvaeekst, og hvordan pavirker disse aktiviteter
timeproduktiviteten og lgnkvoten?

| afsnittet anvendes offentligt tilgaengeligt data, nar det er muligt. Det
skyldes dels, at dette data er tilgeengeligt i en lzengere periode, og dels
at det opdateres Igbende, hvilket kan veere relevant i forhold til lsbende
vurderinger af gkonomien. Derfor behandles bidraget fra M&P-aktivi-
teter til veerditilvaeksten med baggrund i aggregeret offentligt tilgeenge-
ligt data i perioden 2005-22. Centrale antagelser bag beregningen va-
lideres derefter ved brug af registerdata i arene 2016-20, uden at det
dog giver anledning til bekymring. Nar det kommer til M&P-aktiviteter-
nes betydning for timeproduktiviteten og lankvoten, er det ikke muligt
at lave analysen med offentligt tilgeengeligt data. Derfor anvendes re-
gisterdata, og der fokuseres pa 2019.

Der anvendes en ny metode til at fordele veerditilveeksten til M&P og
evrige aktiviteter baseret pa omsaetningsandele. Ud fra denne nye me-
tode er knap 20 pct. af veerditilvaeksten i danske fremstillingsvirksom-
heder i 2022 knyttet til M&P. Dette er 11 pct.point lavere sammenlignet
med et skan, hvor det antages, at veerditilvaeksten ved M&P svarer til
avancerne fra M&P. Avancerne har tidligere veeret anvendt som skan
for veerditilvaeksten knyttet til M&P, jf. eksempelvis Nationalbanken
(2023).7 Beregninger pa baggrund af det nye skan viser endvidere, at
M&P-aktiviteterne bidrager til at @ge veerditiivaeksten med 54 mia.

7) Det ber dog bemaerkes, at Nationalbanken (2023) pointerer, at beregningen af vaerdi-
tilvaeksten knyttet til M&P ud fra avancer skal betragtes som et overkantssken, da feel-
lesomkostninger ikke er fratrukket.
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2010-kr. i perioden 2005-22. Det svarer til naesten to tredjedele af stig-
ningen i fremstillingsvirksomhedernes veerditilveekst i perioden, eller 13
pct. af stigningen i de private byerhverv.

| afsnittets sidste analyse anvendes registerdata til at opgere timepro-
duktivitet og lenkvote i danske fremstillingsvirksomheder med og uden
M&P-aktiviteterne. Nar timeproduktiviteten beregnes uden M&P-aktivite-
terne, mindskes timeproduktiviteten med 10 pct., mens lgnkvoten gges
med 9 pct. M&P-aktiviteterne bidrager desuden med 27 pct. af vaeksten
i den samlede timeproduktivitet for fremstillingsvirksomheder i perioden
2005-19, mens bidraget til private byerhverv under ét er 12 pct.

Resultaterne i afsnittet er yderligere uddybet i et baggrundsnotat, der
er tilgeengeligt pa De Pkonomiske Rads hjemmeside.

OPDELING AF DANSK VAERDITILVAEKST FRA M&P OG
@VRIGE AKTIVITETER

Opdelingen af en virksomheds (eller et lands) veerditilvaekst i en del,
der vedrgrer M&P henholdsvis gvrige aktiviteter, er principielt set ikke
anderledes, end hvis man gnsker at opdele en virksomheds veerditil-
vaekst efter forskellige produktlinjer, eksempelvis produktion af sofaer
henholdsvis spiseborde hos en mgbelproducent.

| princippet er det muligt at opdele veerditilveeksten i en del knyttet til
M&P henholdsvis til gvrige aktiviteter, herunder primaert indenlandsk
produktion, men i praksis er der ikke statistiske oplysninger, der direkte
tillader dette. Dels mangler visse oplysninger om specifikke omkost-
ninger i de enkelte produktionslinjer, og dels er det ngdvendigt at for-
dele feellesudgifter til eksempelvis udvikling eller markedsfgring, som
anvendes bade for indenlandsk produktion og for M&P-aktiviteter.

Eftersom der ikke foreligger oplysninger om alle omkostninger knyttet
til M&P, opgeres veerditilveeksten normalt ved brug af antagelser om
de ukendte omkostningers starrelse. | tidligere analyser er der enten
lagt til grund, at omkostningerne er s& sma, at de kan ignoreres, eller
lavet en skensmaessig vurdering af fordelingen af omkostningerne.®

8) | Nationalbanken (2023) angives det eksempelvis, at beregningen af BVT knyttet til
M&P skal betragtes som et overkantssken, da feellesomkostninger ikke er fratrukket,
men, at det naeppe drejer sig om store belgb. | tidligere rapporter fra De @konomiske
Rads formandskab er det beregnede BVT fra M&P-aktiviteterne vaegtet med % i erken-
delse af, at det beregnede BVT udger et overkantssken, jf. eksempelvis Dansk @ko-
nomi, forar 2023.
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Ud fra tilgaengelige oplysninger om de direkte udgifter til keb og forar-
bejdning af de udenlandske varer, er det muligt at beregne en avance
knyttet til salget af de udenlandske aktiviteter. Safremt feellesomkost-
ninger er sma, vil dette vaere teet pa den egentlige veerditilveekst. Til-
gangen, hvor M&P-avancerne bruges som en proxy for M&P-vaerditil-
veeksten, kaldes i det felgende for Avance fra M&P.

Et formentlig mere retvisende alternativ er at antage, at udgifterne til
M&P fglger omsaetningen fra M&P. Det er samme tilgang, som har vee-
ret anvendt i litteraturen til at fordele omkostninger mellem produktlinjer
pa virksomhedsniveau, jf. Foster mfl. (2008). Tanken er, at hvis eksem-
pelvis en mgbelproducent skulle fordele feellesomkostningerne til ek-
sempelvis designere eller administration mellem produktlinjerne, ville
en naturlig (og operationelt handterbar) tilgang veere at tage udgangs-
punkt i de forskellige produktlinjers omsaetningsandele. | M&P-tilfaeldet
svarer det til, at M&P-varerne tildeles en andel af de samlede udgifter,
som svarer til M&P-omsaetningens andel af den samlede omsaetning.
Nar udgifterne omsaetningsfordeles, svarer det i praksis til, at den sam-
lede danske veerditilvaekst omsaetningsfordeles direkte, jf. baggrunds-
notatet. Denne tilgang betegnes herefter som Omsaetningsandele.

Veerditilveeksten knyttet tii M&P udger en stigende andel af fremstil-
lingsvirksomhedernes samlede veerditilvaekst over perioden 2005-22,
hvad end den opggres ved Avancer fra M&P eller ved Omsaetningsan-
dele, jf. figur I11.10. Baseret pa den foretrukne, nye metode — Omsaet-
ningsandele — er veerditilveeksten knyttet til M&P steget fra 2 pct. i 2005
til 20 pct. i 2022. | det felgende anvendes Omsaetningsandele, hvis
ikke andet naevnes.

Ud fra tilgangen med Avancer fra M&P ville stigningen vaere endnu
starre. Dette afspejler, at denne metode ma formodes at overvurdere
bidraget fra M&P til den samlede vaerdiskabelse. Saledes er forskellen
i andelen af veerditilvaekst knyttet til M&P 11 pct.point i 2022. Valget af
metode kan derfor have stor betydning for vurderingen af drivkraefterne
bag udviklingen i dansk gkonomi, da anvendelsen af Avancer fra M&P
vil fgre til, at for stor en del af veerditilvaeksten tilskrives aktiviteter, der
er relateret til produktion i udlandet, og for lille en del tilskrives aktivite-
ter i forbindelse med dansk produktion.
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FIGURIILL10 BVT KNYTTET TIL M&P SOM ANDEL AF
SAMLET BVT | FREMSTILLINGSSEKTOREN

Andelen af fremstillingsvirksomhedernes vaerditilvaekst, der er skabt
i forbindelse med M&P, er lavere malt ved Omseetningsandele end
Avancer fra M&P.

Pct.
40
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o —rr—7— 77177
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= Avancer fra M&P = Omsaetningsandele

Anm.: Figuren viser andelen af veerditilvaeksten i danske fremstillingsvirk-
somheder, der opstar i forbindelse med M&P. Dette males dels ved
M&P-avancerne, dels ved at omsaetningsopdele den samlede dan-
ske veerditilveekst. | opggrelsen af fremstillingsvirksomhedernes sam-
lede omsaetning og vaerditilvaekst er regnskabsstatistikken (REGN)
for branchegruppe C anvendt. Omsaetningsandelen udregnes som
M&P-omsaetningen fra GLOB divideret med den samlede omsaetning
fra REGN. Beregningen for 2022 er baseret pa forelgbige tal.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN, GLOB) og egne bereg-
ninger.

Veerditilveeksten knyttet til M&P er stgt stigende i perioden 2005-22, jf.
figur 111.10. Veerditilvaeksten knyttet til M&P er steget meget i forhold til
den generelle stigning i fremstillingssektorens veerditilvaekst. Saledes
bidrager M&P-aktiviteterne med 64 pct. af den samlede BVT-vaekst
over perioden. Det er et ganske betydeligt bidrag set i lyset af, at akti-
viteterne kun udger 20 pct. af BVT-niveauet i 2022, jf. figur I11.11.
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FIGUR .11 UDVIKLINGEN I VERDITILVAKSTEN

Baseret pa metoden Omseetningsandele stiger BVT knyttet til M&P
med 54 mia. 2010-kr. fra 2005 til 2022. Det svarer til 64 pct. af den
samlede stigning i veerditilvaeksten i fremstillingssektoren i perioden.

Mia. 2010-kr.
300

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
= @vrig BVT O BVT knyttet til M&P

Anm.: Figuren viser udviklingen i fremstillingsvirksomhedernes reale BVT.
Metoden med Omseetningsandele er anvendt til at opdele BVT i bi-
drag fra M&P og gvrige aktiviteter. BVT er deflateret med den sam-
lede deflator for de private byerhverv. | opgerelsen af fremstillings-
virksomhedernes samlede omsaetning og veerditilvaekst er regn-
skabsstatistikken (REGN) for branchegruppe C anvendt. Beregnin-
gen for 2022 er baseret pa forelgbige tal.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Den ovenstaende beregning af bidraget fra M&P til veerditilvaeksten er
baseret pa offentligt tilgeengeligt data pa aggregeret brancheniveau,
som er lettere tilgaengeligt, og som opdateres Igbende. Det betyder, at
beregningsmetoden kan anvendes i det Igbende arbejde i forbindelse
med eksempelvis konjunkturvurderinger, hvor det er veesentligt at have
et sa opdateret datagrundlag som muligt.®

Ud fra data pa virksomhedsniveau er det muligt at unders@ge, om
nogle af antagelserne bag beregningerne pavirker resultaterne. Over-
ordnet er vurderingen, at antagelserne ikke kvantitativt pavirker skan-
net for veerditilvaeksten knyttet til M&P. Dette er uddybet i boks II1.3.

9) Som naevnt er der i tidligere rapporter fra De @konomiske Rads formandskab beregnet
BVT fra M&P som avancerne vaegtet med % i erkendelse af, at det beregnede BVT
udger et overkantsken, jf. Dansk @konomi, forar 2023. Det viser sig, at denne korrek-
tion giver kvantitativt samme omfang af BVT knyttet til M&P som Omsaetningsandele.
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BOKS 111.3 VURDERING AF ANTAGELSER UD FRA VIRKSOMHEDSDATA

Ud fra data pa virksomhedsniveau kan der laves robusthedsanalyser af nogle af de antagelser, som
er foretaget for at opggre bidraget fra M&P-aktiviteter vist i figur I11.5.

To centrale antagelser bag den fortrukne tilgang Omkostningsandele undersgges. Disse antagelser
er ngdvendige, nar beregningen udfgres ud fra aggregeret data, men kan lempes ved brug af virk-
somhedsdata. For det fgrste undersgges betydningen af, at omsaetningsandelene beregnes aggre-
geret. Dette medfgrer nemlig en implicit antagelse om, at omsaetningsandelen er den samme i alle
virksomheder, hvilket ikke er plausibelt. For det andet indebaerer tilgangen med fordeling af vaerdi-
tilveekst ud fra omsaetningsandele en antagelse om, at der er den samme veerditilvaekst pr. omsaet-
ningskrone fra M&P henholdsvis gvrige danske aktiviteter. Denne antagelse er problematisk, da
udenlandsk arbejdskraft og kapital anvendt i vareproduktionen ikke indgar i dansk BVT, mens af-
lenning af produktionsfaktorer fra dansk vareproduktion ger. For en given solgt vare vil der altsa
veere hgjere dansk BVT ved en danskproduceret vare sammenlignet med en udenlandsk produce-
ret vare. Derfor beregnes BVT knyttet til M&P som en omsaetningsandel af den korrigerede vaerdi-
tilvaekst, hvor aflenningen af dansk arbejdskraft og kapital fra selve vareproduktionen fraregnes.

Unders@gelsen af disse antagelser er baseret pa data pa virksomhedsniveau, som er tilgeengelige
i arene 2016-20, jf. boks II.1 i kapitel . Disse robusthedstjek viser, at antagelserne bag opgerelsen
baseret pa Omseetningsandele ikke i betydeligt omfang pavirker resultaterne. Dette er illustreret i
figur A, som viser det gennemsnitlige bidrag fra M&P til veerditilveeksten for perioden 2016-20.

FIGUR A BVT-ANDELE FRA M&P

Aggregeret data

Omsaetningsandele |

Virksomhedsdata

Omseetningsandele
Virksomhedsspecifikke
omsaetningsandele |

Korrektion for dansk produktion |

0 5 10 {15 20
Pct
Anm.: Figuren viser BVT knyttet til M&P som andel af BVT ved forskellige anta-
gelser og datakilder. Den grenne sgjle er baseret pa aggregeret data,
mens de gra sgjler er baseret pa registerdata.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN, GLOB), samt egne bereg-
ninger pa baggrund af registerdata.
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BOKS 111.3 VURDERING AF ANTAGELSER UD FRA VIRKSOMHEDSDATA, FORTSAT

Den grenne sgjle i figur A viser den gennemsnitlige andel af BVT knyttet til M&P i arene 2016-20
baseret pa Omsaetningsandele i figur 111.10. Den gverste gra sgjle i figuren viser den tilsvarende
beregning foretaget pa baggrund af virksomhedsdata. Dette etablerer et grundlag for sammenlig-
ningen med beregningen Omseetningsandele ved aggregeret data, og beregninger pa virksomheds-
data, hvor antagelserne lempes. Beregningen baseret pa Omseetningsandele er neermest ens ba-
seret pa aggregeret og virksomhedsdata. Derfor kan eventuelle forskelle tilskrives antagelserne.

| den midterste gra sgjle Virksomhedsspecifikke omsaetningsandele tillades det, at forskellige virk-
somheder har forskellige omseetningsandele, hvilket er mere i trad med antagelserne i litteraturen,
jf. Foster mfl. (2008). Beregningen viser dog, at antagelsen ikke har kvantitativ betydning for andelen
af BVT knyttet til M&P.

| den sidste gré sgjle i figur A anvendes der yderligere en Korrektion for dansk produktion med
henblik pa at vurdere den implicitte antagelse om, at der er ens vaerditilveekst pr. omkostningskrone
for M&P og @vrige aktiviteter. Dette geres ved at reservere en del af veerditilvaeksten til at aflanne
arbejdskraft og kapital, der er anvendt i forbindelse med dansk vareproduktion, far den resterende
veerditilveekst omsaetningsfordeles. Dette ggres for at efterligne forholdet med omsaetning og dansk
veerditilveekst fra M&P, hvor udenlandsk kapital og arbejdskraft i forbindelse med selve vareproduk-
tionen ikke indgar i den danske veerditilvaekst. Denne korrektion reducerer M&P-andelen af veerdi-
tilveeksten, men reduktionen pa ca. 1,5 pct.point er beskeden.

Beregningerne er yderligere beskrevet boks I11.4 og robusthedsanalyserne er naermere beskrevet i
baggrundsnotatet.

M&P-AKTIVITETERNES BETYDNING FOR PRODUKTIVITET
OG LONKVOTE

Hvordan pavirker
M&P-aktiviteter
produktivitet og
lenkvote?

De @konomiske Réid("

| dette underafsnit undersgges det, hvordan M&P-aktiviteterne pavir-
ker timeproduktiviteten og lgnkvoten. Det kreever, udover beregningen
af BVT knyttet til M&P, at der laves et skgn for, hvor stor en andel af
den danske beskeeftigelse (og de tilhgrende Ignudgifter), der anvendes
i forbindelse med produktion i udlandet, jf. diskussionen i Produktivitet,
2019 samt boks lIl.4. Disse beregninger kan kun laves med virksom-
hedsdata, og i afsnittet fokuseres pa resultaterne for 2019. Som naevnt
i kapitel 1l fokuseres pa 2019, da 2020, som er det seneste ar med
tilgeengelige data pa virksomhedsniveau, er pavirket af coronakrisen.
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BOKS 1.4 BEREGNING AF M&P-AKTIVITETERNES BIDRAG

| denne boks beskrives, hvordan veerditilveekst, timeproduktivitet og lgnkvote korrigeres for M&P-
aktiviteterne. Idéen er, at veerditilveekst, Iansum og beskaeftigelse fordeles baseret pa M&P-omszet-
ningsandelen i den enkelte virksomhed. For at korrigere for det forhold, at BVT knyttet til M&P ikke
skal aflgnne arbejdskraft og kapital i forbindelse med fysisk produktion i Danmark, korrigeres der
ogsa for den danske produktion, inden den resterende veerditilveekst, lansum og beskaeftigelse for-
deles med omsaetningsandele.

Bidraget fra dansk produktion findes ud fra virksomhedernes beskaeftigelse af produktionsarbej-
dere. Der vil veere tale om et skgn, da der ikke findes data for, hvilke opgaver en medarbejder Igser
i virksomheden eller hvor stor en andel af kapitalapparatet, der anvendes til produktion. Der findes
dog data for generelle funktionskoder for ansatte. Produktionsarbejdere defineres som DISCO-08
hovedgrupperne 6-9, jf. Danmarks Statistik (2023). Det antages, at alle produktionsarbejdere i Dan-
mark er beskeeftiget med vareproduktion i Danmark, mens de resterende danske ansatte arbejder
med aktiviteter, som gger veerdien af bade dansk- og udenlandskproducerede varer.

Derfor bliver beskaeftigelsen i M&P-aktiviteter, beskM&” | pa tvaers af fremstillingsvirksomheder

beskM& = Z oM (besk; — produktionsarbejdere;)
i
hvor 0M*” er omseetningsandelen i virksomhed i, besk; er den samlede danske beskzeftigelse i
virksomheden og produktionsarbejdere; er antallet af produktionsarbejdere. Beregningen af den
samlede lgnsum til M&P-aktiviteter, lgn¥&", findes pa aekvivalent vis som

lgnM&P = z oM (lgn; — lgn til produktionsarbejdere;)
7

hvor lgn; og lgn til produktarbejdere; udger hhv. de samlede Ignudgifter og Iannen til produktions-
arbejdere. Endelig findes veerditilvaeksten knyttet til M&P, VTP ved at korrigere for lgn- og kapi-
talomkostninger til den danske produktion:

VAR = Z o}1&P ( VT; — (1 + %) - (lpn til produktionsarbejdereﬂ)
1

i

hvor VT; er virksomhedens samlede vaerditilvaekst. (1 + %) korrigerer for en overhead for kapital-
1

omkostninger pr. lgnkrone. Her angiver B, og f; outputelasticiteterne af kaptital hhv. arbejdskraft,
som blev estimeret pa brancheniveau i Produktivitet, 2022. | beregningen af realt BVT og timepro-
duktiviteten deflateres med den samlede deflator for private byerhverv. Timeproduktivitet og lgn-
kvote fraregnet M&P findes ved at korrigere for bidragene til veerditilveekst, timer og lensum fra
M&P-aktiviteter inden beregning — tilsvarende fraregningen af M&P-virksomheder beskrevet i boks
I.1.
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Timeproduktiviteten
er 10 pct. lavere, nar
der korrigeres for
M&P,...

... mens lgnkvoten
bliver 9 pct. hgjere

Timeproduktiviteten i fremstillingsvirksomhederne inklusive bidrag fra
M&P var i 2019 492 kr. pr. time malt i 2010-kr., jf. figur 11l.12. Nar bi-
draget fra M&P fraregnes, fas en timeproduktivitet pa 443 2010-kr. pr.
time, dvs. ca. 10 pct. lavere. Det afspejler, at der ud fra beregningerne
er en hgj produktivitet i forbindelse med M&P-aktiviteter.

Lankvoten i fremstillingssektoren inklusive M&P var i 2019 54 pct., jf.
figur I11.13. Fraregnes bidraget fra M&P aktiviteterne fas en lgnkvote
pa 59 pct., hvilket svarer til en stigning pa 9 pct. Det afspejler blandt
andet, at M&P-virksomhederne er kapitalintensive og har hgje mark-
upper, jf. afsnit 11.4, kapitel 11, hvilket ogsa giver sig udslag i en lav lgn-
kvote i de danske aktiviteter.

FIGURIILL12 TIMEPRODUKTIVITET FIGURIILL13 L@NKVOTE
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Anm.: Figur Ill.2 viser timeproduktiviteten i danske fremstillingsvirksomheder i 2019 med og uden bidrag fra
M&P. Figur Ill.4 viser tilsvarende beregninger for Iankvoten. Timeproduktiviteten er deflateret med BVT-
deflatoren for de private byerhverv.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN), samt egne beregninger pa baggrund af registerdata.

M&P-aktiviteter
bidrager med 27 pct.
af produktivitets-
vaeksten i
fremstilling

fra 2005 til 2019
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Betydningen af fremstillingsvirksomhedernes M&P-aktiviteter for pro-
duktivitetsudviklingen i perioden 2005-19 kan beregnes tilnaermelses-
vist ud fra data for 2019, idet det forudsaettes, at fremstillingsvirksom-
hederne ikke havde M&P-aktiviteter i 2005 eller tidligere, jf. figur 11.9 i
afsnit 11.3 i kapitel Il. Under disse forudseetninger bidrager fremstillings-
virksomhedernes M&P-aktiviteter med 16 pct.point til fremstillingsvirk-
somhedernes samlede timeproduktivitetsveekst i perioden 2005-19, jf.
figur 111.14. Det svarer til 27 pct. af den samlede vaekst i fremstillings-
virksomhedernes timeproduktivitet i perioden. Sammenholdes bidra-
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get fra fremstillingsvirksomhedernes M&P-aktiviteter til vaeksten i time-
produktiviteten i stedet med den samlede udvikling i de private byer-
hverv fas et vaekstbidrag pa 3 pct.point i perioden 2005-19, svarende
til 12 pct. af den samlede veekst.

FIGUR IIl.14 M&P-AKTIVITETERNES BIDRAG TIL
PRODUKTIVITETSUDVIKLINGEN

Fremstillingsvirksomhedernes M&P-aktiviteter bidrager med 16
pct.point til produktivitetsvaeksten i fremstillingssektoren og med 3
pct.point til produktivitetsvaeksten i de private byerhverv i perioden
2005-19. Det svarer til hhv. 27 pct. og 12 pct. af den samlede pro-
duktivitetsvaekst.

Pct. point
B0 ===============================mm—sem——e—mm=—sooo—oomommeoo—ooooooooes
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Anm.: Figuren viser veekstbidraget fra fremstillingsvirksomhedernes M&P-
aktiviteter til timeproduktivitetsvaeksten i hhv. fremstilling og private
byerhverv. Beregningen forudseetter, at omfanget af M&P-aktiviteter
i 2005 var 0. Desuden angives veekstbidragenes andel af den sam-
lede veekst i de respektive grupper. Deflatoren for private byerhverv
er anvendt i begge beregninger.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN), ADAM’s databank,
samt egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Bidragene fra M&P-aktiviteterne er mindre end bidragene fra M&P-
virksomhederne. Saledes bidrager de fem M&P-superstjerner fra for-
rige afsnit med 5 pct.point til vaeksten i private byerhverv og 31 pct.po-
int til veeksten i fremstillingssektoren i perioden 2005-19, jf. boks III.5.
Til sammenligning udger bidragene fra M&P-aktiviteterne altsa kun
godt halvdelen af bidragene fra de fem M&P-superstjerner. Det er il
trods for, at M&P-superstjernerne ikke star for samtlige M&P-aktiviteter
i fremstillingssektoren i 2019.
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BOKS IlI.5 M&P-VIRKSOMHEDER VS. M&P-AKTIVITETER

Denne boks beskriver, hvordan resultaterne for M&P-virksomheder kan sammenlignes med M&P-
aktiviteter. Sammenligningen af resultaterne fra indevaerende og forrige afsnit er besveerliggjort af,
at analyserne anvender forskellige perioder og brancheafgraensninger af datameessige grunde. |
forrige afsnit var fokus pa alle M&P-virksomheder i private byerhverv med gyldige oplysninger i
perioden 2000-20. Resultaterne blev derfor praesenteret i forhold til vaeksten i produktiviteten for
private byerhverv. | indeveerende afsnit er fokus pa alle fremstillingsvirksomheder med gyldige op-
lysninger i 2019. De fem M&P-superstjerner udger dog en faellesmaengde mellem de to analyser.

For at foretage sammenligningen viser figur A en reekke skridt: De farste to sgjler i figur A viser
dekomponeringer af timeproduktiviteten i private byerhverv opdelt pa M&P-virksomheder og @vrige
virksomheder for hhv. perioden 2000-20, som i afsnit l1l.2, og perioden 2005-19. Tredje sgjle viser
en dekomponering af timeproduktiviteten i private byerhverv opdelt pa de fem M&P-superstjerner
og gvrige virksomheder for perioden 2005-19. Endelig viser fierde sgjle dekomponeringen af time-
produktiviteten i fremstilling opdelt pa de fem M&P-superstjerner og @vrige virksomheder. Bidraget
fra M&P-virksomhederne til veeksten er stort set ikke pavirket af periodeafgreensningen (ferste vs.
anden sgjle). Desuden er bidraget naermest udelukkende drevet af de fem M&P-superstjerner (an-
den vs. tredje sgjle). M&P-superstjernes vaekstbidrag til timeproduktiviteten i private byerhverv er 5
pct.point (tredje sgjle), mens veekstbidraget til fremstillingssektoren er 31 pct.point (fierde sgjle).

FIGUR A VAKSTBIDRAG TIL TIMEPRODUKTIVITETEN
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Anm.: Figuren viser fire beregninger af vaekstbidraget til timeproduktiviteten fra
M&P-virksomheder for forskellige perioder og med forskellige brancheaf-
greensninger. Priv. byerhverv deekker over private byerhverv. Den fgrste
sgjle svarer til timeproduktivitet i figur I11.9. BVT-deflatoren for private by-
erhverv er anvendt i alle beregninger. Bidraget findes som summen af
indenfor- og reallokeringsbidraget, jf. boks 111.2.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN), ADAM’s databank, samt
egne beregninger pa baggrund af registerdata.
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Det lavere bidrag fra M&P-aktiviteterne end M&P-virksomhederne af-
spejler pa den ene side, at M&P-aktiviteterne kun udger en del af den
samlede aktivitet i M&P-virksomhederne. Pa den anden side er der
ogsa tegn pa, at M&P-virksomhederne generelt har en hgj produktivi-
tet, og at de dermed ogsa er relativt produktive i gvrige danske aktivi-
teter udover M&P.

OPSUMMERING

| dette afsnit er praesenteret en ny metode til at opdele dansk veerditil-
vaekst i en del, der er knyttet til M&P og en del, der vedrgrer produktion
i Danmark. Konklusionen er, at M&P-aktiviteternes andel af veerditil-
vaeksten i fremstillingssektoren er steget fra 2 pct. til 20 pct. i perioden
2005-22. Den stigende betydning kan ogsa se ved, at M&P-aktiviteterne
bidrager med 26 pct.point til fremstillingsvirksomhedernes BV T-vaekst i
perioden. BVT er samlet steget 41 pct. i fremstillingsvirksomhederne
over perioden, og bidraget fra M&P svarer derfor til knap to tredjedele
af den samlede stigning, jf. figur I1.15. Beregningen er valideret via ro-
busthedstjek ved brug af registerdata pa virksomhedsniveau.

Nar forskellen i Ienkvoten med og uden M&P-aktiviteter sammenlignes
med det generelle fald i fremstillingsvirksomhedernes lgnkvote i perio-
den 2005-19 fas en betydelig andring, der i omfang svarer til ca. en
tredjedele af det samlede fald i lankvoten, jf. figur II.15. P4 tilsvarende
vis fas et bidrag til vaeksten i timeproduktiviteten i fremstillingssektoren
fra M&P-aktiviteter, der svarer til en fijerdedel af produktivitetsveeksten
fra 2005 til 2019, jf. figur 111.15. Det illustrerer, at den ggede brug af
M&P kan have spillet en vigtig rolle i fremstillingsvirksomhedernes pro-
duktivitets- og lgnkvoteudvikling. Det er en vigtig konklusion, fordi den
samlede udvikling dermed i mindre omfang afspejler en aendret pro-
duktivitet eller lankvote i de opgaver som historisk har veeret lgst af
ansatte i danske fremstillingsvirksomheder.

Nar disse bidrag fra M&P-aktiviteterne sammenlignes med bidragene
fra M&P-superstjernerne, indikerer beregningerne, at ca. halvdelen af
bidraget fra M&P-virksomhederne skyldes M&P-aktiviteter. Denne
konklusion stemmer overens med resultaterne fra kapitel 1l: M&P er
drevet af nogle fa virksomheder med karakteristika, der forbindes med
superstjerner. Det er derfor ikke nadvendigvis M&P, der er den udig-
sende faktor for virksomhedernes succes.
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FIGUR II.15 AENDRINGER | VAERDITILVAEKST,
TIMEPRODUKTIVITET OG LONKVOTE

Figuren viser eendringer i veerditilveeksten, timeproduktiviteten og
lenkvoten i fremstillingssektoren og M&P-aktiviteternes bidrag hertil.
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Anm.: Figuren viser andringer i vaerditilveeksten, timeproduktiviteten og
lgnkvoten i fremstillingssektoren. ZAndringerne i veerditilvaeksten er
malt som veeksten fra 2005 til 2022, og M&P angiver M&P-aktiviteter-
nes bidrag baseret pa aggregeret data. Timeproduktiviteten er malt
som veeksten fra 2005-19, herunder bidraget fra M&P-aktiviteter malt
ved virksomhedsdata. Lankvoten er malt som sendringen i niveaet fra
2005 til 2019, mens bidraget fra M&P viser forskellen i Ienkvoten i
2019 med og uden M&P-aktiviteterne malt ved virksomhedsdata.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken (REGN), ADAM'’s databank,
samt egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Kapitlet afdakker Resultaterne i kapitlet demonstrerer, at der er en taet sammenhaeng
ikke arsagseffekter mellem M&P-aktiviteter og produktivitetsveekst over de seneste artier.
af M&P Man skal dog veere opmaerksom pa, at denne sammenhaeng kan skyl-

des en (eller flere) underliggende faktorer, der driver savel M&P som
produktivitetsvaekst. Med andre ord kan man ikke pa baggrund af ana-
lysen konkludere, at produktiviteten ville have veeret lavere i fraveer af
M&P. Man skal saledes vaere varsom med at opfatte kapitlets resulta-
ter som udtryk for arsagseffekten af M&P pa veerditilveekst og produk-
tivitet. Det er muligt, at virksomhederne i fravaeret af muligheden for
M&P havde opnaet samme veerditilvaekst- og produktivitetsfremgang
gennem produktion og indkomst fra traditionel, greensepasserede ek-
sport eller ved andre globale organisationsformer.
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SAMMENFATNING 0G
DISKUSSION

Danske virksomheder har siden 2005 haft en markant stigende ind-
komst fra sakaldt merchanting og processing (M&P), hvor varer produ-
ceres (eller kabes) i udlandet og typisk videresaelges herfra uden at
krydse den danske greense. Det ggede omfang af M&P har flere gange
tidligere veeret genstand for analyse, eksempelvis i Produktivitet, 2019
og Produktivitet, 2020. Det nye i naerveerende rapport er, at analyserne
bygger pa et nyt datasaet fra Danmarks Statistik med M&P-aktiviteter
pa virksomhedsniveau. Det ger det muligt at undersgge, hvordan bru-
gen af M&P varierer pa tveers af virksomheder, samt hvordan dette
spiller sammen med andre aktiviteter i virksomhederne. | kapitlerne
svares pa felgende spgrgsmal:

1.  Afspejler den stigende M&P-omsaetning en reel aendring i
danske virksomheders internationale handel og produktion,
eller skyldes det eendret opgarelsespraksis?

2. Hvad karakteriserer de virksomheder, der benytter sig af
M&P?

3. Hvad er bidraget til den aggregerede udvikling i produktivitet
og lenkvote fra de virksomheder, der anvender M&P?

4. Hvad er bidraget fra selve M&P-aktiviteterne til udviklingen i
samlet dansk BVT, produktivitet og lenkvote?

| dette afsnit samles farst kort op pa kapitlernes konklusioner pa disse
spargsmal, hvorefter implikationerne for dansk gkonomi diskuteres.

KAPITLERNES HOVEDKONKLUSIONER

De statistiske myndigheder savel i Danmark som internationalt har den
senere arraekke haft fokus pa, hvordan virksomhedernes globale akti-
viteter (herunder M&P) opgeres og indregnes i statistikkerne. Den re-
gistrerede stigning i M&P-indtjeningen i danske virksomheder kunne
derfor blot afspejle, at registreringen af M&P gradvist er forbedret,
uden at omfanget af M&P reelt er steget. Hertil kommer, at produkti-
onsprocesserne i de multinationale virksomheder er komplekse, og det
er muligt, at disse virksomheder over perioden har sendret pa bogfe-
ringen af deres aktiviteter, eksempelvis som folge af skatteteenkning,
pa en made der resulterer i et stgrre opgjort M&P-omfang. Analyserne
i kapitel Il finder imidlertid ingen indikation pa, at det stigende M&P-
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omfang afspejler eendret opggrelsespraksis i Danmarks Statistik eller i
den enkelte virksomhed. Det sandsynligger, at det sgede M&P-om-
fang afspejler realgkonomiske stigninger i virksomhedernes veerdiska-
belse forbundet med produktion af varer i udlandet.

Opggerelser viser, at det er en relativt lille gruppe virksomheder, der gar
brug af M&P, og hovedparten af M&P-omsaetningen ligger i danske
virksomheder med datterselskaber i udlandet (dvs. multinationale sel-
skaber). Virksomheder, som benytter sig af M&P, er generelt stgrre
end andre danske virksomheder, bade malt pa beskeeftigelse og veer-
ditilveekst. Avancerne fra M&P er en indikator for vaerdiskabelsen ved
aktiviteterne, og disse er koncentreret i ti store fremstillingsvirksomhe-
der. Disse ti fremstillingsvirksomheder er store, hgjproduktive, har hgje
markupper og har lav Ignkvote. Dette er karakteristika, som i litteratu-
ren forbindes med sakaldte superstjernevirksomheder. De ti fremstil-
lingsvirksomheder betegnes i kapitlet M&P-superstjerner.

1 2000 stod alle M&P-virksomhederne for 4 pct. af vaerdiskabelsen i de
private byerhverv, mens andelen i 2020 var steget til 8 pct. Virksomhe-
der, der ger brug af M&P, udger séledes en stigende andel af dansk
pkonomi. Timeproduktiviteten steg samlet 34 pct. i de private byer-
hverv i perioden 2000-20. M&P-virksomhederne bidrog isoleret set til
at @ge timeproduktiviteten med 7 pct.point. Det svarer til, at M&P-virk-
somhederne har bidraget med ca. en femtedel af produktivitetsvaek-
sten i private byerhverv i perioden.

Den aggregerede Ignkvote i de private byerhverv var omtrent usendret
i 2020 i forhold til 2000. Lenkvoten er dog lavere i M&P-virksomhe-
derne end i de gvrige virksomheder, og M&P-virksomhederne bidrog
alt andet lige til at reducere Ienkvoten med 2 pct.point i perioden. Det
negative bidrag stammer dels fra et fald i lankvoten i M&P-virksomhe-
derne og dels fra en forskydning af aktiviteten over mod M&P-virksom-
hederne, som i gennemsnit har en lavere Ignkvote end gvrige virksom-
heder. Den lave Ignkvote i M&P-virksomhederne afspejler formentligt
en hgjere (immateriel) kapitalintensitet eller hgjere markupper grundet
markedsmagt. Lgnkvoten i de gvrige virksomheder er steget over pe-
rioden.

Ydermere viser analyserne, at M&P-virksomhedernes bidrag til veekst,
produktivitet og Ignkvote i hgj grad er drevet af de fem fremstillings-
virksomheder med hgjest M&P-omsaetning blandt M&P-superstjer-
nerne. Det er bemaerkelsesveerdigt, at det er ganske fa virksomheder,
der reelt star for en vaesentlig del af udviklingen i BVT, produktivitet og
lgnkvote i perioden 2000-20.
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M&P-virksomhederne far ikke kun indkomst fra M&P, men ogsa fra tra-
ditionel indenlandsk produktion, inklusive traditionel vare- og tjeneste-
eksport, som ikke er M&P. Det betyder, at betydningen af M&P poten-
tielt overvurderes, nar der ses pa M&P-virksomhedernes bidrag til vaer-
ditilvaekst, produktivitet og lgnkvote, da der for eksempel medregnes
veerditilvaekst i M&P-virksomhederne, som ikke er knyttet til M&P. | ka-
pitel 1l foreslds en ny metode til at beregne BVT-bidraget fra M&P-
aktiviteterne. Baseret pa denne beregning er M&P-aktiviteternes andel
af fremstillingsvirksomhedernes BVT steget fra 2 pct. i 2005 til ca. 20
pct. i 2022. Det svarer til, at de har bidraget med ca. 26 pct.point til en
samlet veekst i fremstillingsvirksomhederne pa 41 pct. over perioden.

Kapitlet diskuterer ogsa udfordringerne ved at analyse gennemslaget
af M&P-aktiviteterne pa timeproduktiviteten og lgnkvoten og forslar en
metode baseret pa virksomhedsdata, hvorpa bidraget hertil kan bereg-
nes. En beregning i kapitlet finder, at M&P-aktiviteter kan redeggre for
en veekst i timeproduktiviteten pa 16 pct.point i perioden 2005-19.
Timeproduktiviteten er samlet steget ca. 60 pct. i fremstillingsvirksom-
hederne over perioden. M&P-aktiviteternes bidrag svarer derfor til ca.
en fierdedel af den samlede produktivitetsvaekst.

Beregninger i kapitlet tyder pd, at Ignkvoten i fremstillingsvirksomhe-
derne i 2019 ville veere ca. 5 pct.point hgjere, hvis M&P-aktiviteterne
fraregnes. Det afspejler blandt andet, at M&P-virksomhederne er kapi-
talintensive og har hgje markupper, hvilket ogsa giver sig udslag i en
lav lgnkvote i de danske aktiviteter knyttet til M&P.

DISKUSSION AF KONKLUSIONERNES IMPLIKATIONER

Analyserne i kapitlerne peger pa, at der henover en leengere periode
er sket en forskydning i sammensaetningen af aktiviteten i dansk gko-
nomi i retning af, at f& M&P-virksomheder har stadigt sterre betydning
for den makrogkonomiske udvikling. Forskydningen i retningen af de
store M&P-virksomheder indebeerer en underliggende (strukturel) aen-
dring i maden, hvorpa der produceres i dansk gkonomi, idet mere af
produktionen fysisk foregar i udlandet. Herudover er disse virksomhe-
der kendetegnet ved at have hgj produktivitet, hgj markup og lav lgn-
kvote, og forskydningen mod disse virksomheder betyder, at disse
kendetegn slar igennem pa den samlede produktivitets- og lankvote-
udvikling i dansk gkonomi
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Ogsa andre sammenhaenge i dansk gkonomi sendres, nar produktio-
nen forskydes mod M&P-superstjernerne. Traditionelt har der vaeret en
teet sammenhaeng mellem produktion og beskaeftigelse indenfor frem-
stillingserhvervene, men denne sammenhaeng sveekkes, nar en stgrre
del af virksomhedernes indtjening er knyttet til produktion, der fysisk
foregar i udlandet, idet vaerdien i det tilfeelde skabes uden brug af
dansk arbejdskraft.

Herudover pavirkes ogséa betydningen af de relative enhedslgnomkost-
ninger (dvs. lgnomkostningerne ved at producere en enhed output i
Danmark relativt til i udlandet) og den relative Iankvote som et mal for
fremstillingserhvervenes konkurrenceevne. Nar en betydelig del af
selve produktionen finder sted i udlandet ved brug af udenlandsk ar-
bejdskraft, mens danske virksomheder i stedet har veerditilvaekst for-
bundet med immaterielle rettigheder i produktionen, bliver Isnomkost-
ningerne i den danske del af industrien et mindre betydningsfyldt mal
for danske fremstillingsvirksomheders konkurrenceevne, jf. ogsa dis-
kussionen i Nationalbanken (2019). Det indebaerer i praksis en svagere
kobling mellem den samlede eksport og mal for Iankonkurrenceevnen.

Ogsa i tilretteleeggelsen af finanspolitikken kan den starre betydning af
M&P-aktiviteterne (og fa, store M&P-virksomheder) have betydning.
Finanspolitikken bgr pa kort sigt overordnet set fastleegges pa bag-
grund af det forventede kapacitetspres i gkonomien, jf. beskrivelsen i
Grinderslev og Smidt (2023). Dette kapacitetspres kan males pa en
reekke forskellige mader, herunder som output- eller beskaeftigelses-
gap (dvs. BNP henholdsvis beskaeftigelsens afvigelse fra dets konjunk-
turneutrale niveau). | en situation, hvor virksomheder med global pro-
duktion har stigende betydning for vaerditilvaeksten, kan output gap dog
veere et darligere mal for kapacitetspresset i Danmark. Det skyldes, at
M&P-veerditilveeksten kun i mindre omfang traekker pa arbejdskraft og
fysisk kapital i Danmark. Hgj BNP-vaekst som falge af M&P vil derfor
have et veesentligt andet treek pa danske produktionsfaktorer end hgj
BNP-vaekst som fglge af indenlandsk produktion. Drivkraften bag out-
put gap vil dermed veere afgarende for, om output gap er udtryk for et
egentligt kapacitetspres i dansk gkonomi.

Forholdene pa arbejdsmarkedet er i mindre grad pavirket af M&P-akti-
viteterne (og de store M&P-virksomheder); M&P-veaerditilvaeksten kan
stige markant, uden at det pavirker dansk beskaeftigelse i betydeligt
omfang. Mal for presset pa arbejdsmarkedet, eksempelvis beskaefti-
gelsesgap, kan derfor vaere et mere preecist udtryk for presset i dansk
skonomi end output gap. Tilretteleeggelsen af finanspolitikken ber ud
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fra det hensyn lsegge storre vaegt pa arbejdsmarkedsforhold, eksem-
pelvis beskaeftigelsesgap, i takt med at omfanget af M&P stiger.'®

Som naevnt ovenfor er der over en leengere arraekke sket en strukturel
forskydning i retningen af M&P-virksomheder med hgj produktivitets-
veekst. Det er isoleret set gavnligt for dansk gkonomi, idet det giver
anledning til velstandsfremgang, og stigende velstand treekker i retning
af hgjere velfeerd, jf. ogsa diskussionen i Produktivitet, 2017. Produkti-
vitetsfremskridtene i M&P-superstjernevirksomhederne er dog sam-
menfaldende med aendringer i den funktionelle indkomstfordeling, hvor
en hgjere andel af veerdiskabelsen gar til vicksomhedsejerne. Udviklin-
gen har dermed fordelingseffekter, som skal vejes op imod produktivi-
tetsgevinsterne. Arbejdskraftens lavere Ignandel behgver dog ikke at
veere udtryk for, at medarbejderne i de pagaeldende virksomheder
modtager lavere lgn end medarbejdere i andre virksomheder. Tvaerti-
mod tyder forskning pa, at medarbejdere i virksomheder med lav lgn-
kvote far hgjere lon end medarbejdere i andre typer af virksomheder,
jf. Hémous og Olsen (2022b)."" Faldet i lankvoten er i stedet udtryk for,
at veerditilveeksten stiger mere end Ignudgifterne i virksomhederne.

Samtidig med, at de har lavere lgnkvote end andre virksomheder, er
M&P-superstjernerne som nzevnt karakteriserede ved, at de har en hgj
markup. Det er et udtryk for, at de har markedsmagt, som de udnytter
til at seette for hgje priser til ugunst for forbrugerne og til skade for den
samfundsgkonomiske effektivitet.'? De danske M&P-superstjerner be-
tjener dog i vidt omfang udenlandske forbrugere, og det er saledes ikke
kun danske forbrugere, der rammes af de hgje markupper. Velfaerds-
tabet i Danmark som felge af en koncentration af aktiviteten blandt
M&P-superstjerner med hgj markup er dermed alt andet lige mindre.
Litteraturen peger pa, at der ogsa i udlandet sker en koncentration af
aktiviteten pa superstjernevirksomheder, jf. beskrivelsen i kapitel II.

10) Et alternativ er at forsege at korrigere BNP og output gap for veerdiskabelse, der ikke
slar ud i dansk kapacitetspres. Dette har vaeret forsggt med en raekke forskellige til-
gange de senere ar. | Nationalbanken (2023) vises BVT ekskl. produktion i udlandet
(svarende til BVT ekskl. M&P), i Dansk @konomi, efterar 2023 vises BVT ekskl. medi-
cinalindustrien og i Arbejderbeveegelsens Erhvervsrad (2024) vises BVT ekskl. medici-
nalindustrien og forsyningsvirksomhed. De forskellige tilgange til at korrigere den sam-
lede gkonomiske udvikling er formentlig blot forskellige mader at sgge at fraregne fa
store virksomheders bidrag til BVT-vaeksten.

11) Tilsvarende finder Danmarks Statistik (2023), at medarbejdere i de globaliserede indu-
strikoncerner far hgjere lgn end i ikke-globaliserede industrikoncerner.

12) Isoleret indebzaerer de haje markupper hgjere priser. Den samlede effekt af superstjer-
nernes fremkomst pa priserne kan dog godt veere negativ, fordi der er produktivitetsge-
vinster forbundet med superstjernerne, som isoleret set seenker priserne, jf. diskussio-
nen i Produktivitet, 2022.
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Det indebzerer, at de danske forbrugere kan rammes af hgje markup-
per hos udenlandske virksomheder.

Eftersom velfeerdstabet ved hgje markupper ofte i hgj grad paferes
udenlandske forbrugere, er det fremfart, at det potentielt kan vaere vel-
feerdsfremmende for de enkelte lande at stotte deres egne store (su-
perstjerne)virksomheder og tillade fremkomsten af nye, eksempelvis
ved at tillade fusioner der giver anledning til en hgj markedsandel i
Danmark, jf. Gaubert mfl. (2021). Det risikeres derfor, at forbrugere
verden over ender med at beere dodvaegtstabet ved forringet konkur-
rence og for hgje priser fra savel indenlandske som udenlandske su-
perstjerner. En hgjere grad af koncentration af aktiviteten blandt super-
stjernevirksomheder taler derfor i retning af hgjere grad af international
koordinering af eksempelvis konkurrencepolitikken pa samme vis, som
det eksempelvis sker pa det digitale omrade, jf. EU’s Digital Services
Act (DSA) og Digital Market Act (DMA)."3

13) Jf. https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/europe-fit-
digital-age/digital-markets-act-ensuring-fair-and-open-digital-markets_en.
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